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Yuki Okita Tanoko 
ABSTRAK 
 
Tujuan dari penelitian ini adalah menguji pengaruh Earning Per Share (EPS), Debt 
To Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), dan Return On Asset (ROA) terhadap 
harga saham.Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Harga Saham. Variabel 
independen dalam penelitian ini adalah Earning Per Share (EPS), Debt To Equity 
Ratio (DER), Current Ratio (CR), dan Return On Asset (ROA). 
 
Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling 
dan data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini dianalisa dengan metode 
regresi linear berganda. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 43 perusahaan 
property dan real estate yang secara berturut-turut terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) selama periode 2016-2018, menerbitkan laporan keuangan tahunan yang 
telah diaudit oleh auditor independen yang berakhir pada 31 Desember, 
menerbitkan laporan keuangan tahunan yang disajikan dalam mata uang Rupiah, 
memperoleh laba secara berturut-turut, tidak melakukan share split dan reverse 
split dan sahamnya aktif diperdagangkan di BEI. 
 
Hasil penelitian ini adalah (1) Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif 
signifikan terhadap Harga Saham, (2) Debt to Equity Ratio (DER) tidak 
berpengaruh terhadap Harga Saham, (3) Current Ratio (CR) tidak berpengaruh 
terhadap Harga Saham, (4) Return On Asset (ROA) berpengaruh negatif signifikan 
terhadap Harga Saham, (5) Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), 
Current Ratio (CR) dan Return On Asset (ROA) memiliki pengaruh signifikan 
secara simultan terhadap Harga Saham. 
 
Kata Kunci : Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), Earning Per 




















The purpose of this study is to examine the effect of Earning Per Share (EPS), Debt 
To Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), and Return On Asset (ROA) towards 
Share Prices. Dependent variables of this research was share prices. The 
independent variables in this study are Earning Per Share (EPS), Debt To Equity 
Ratio (DER), Current Ratio (CR), and Return On Asset (ROA) on Share Prices. 
 
The study was conducted using purposive sampling method and secondary 
data used in this study were analyzed by multiple linear regression methods. The 
sample in this study were 43 property and real estate companies which were listed 
in the Indonesia Stock Exchange respectively for the period 2016-2018, publish 
audited financial report with the reporting period ends on 31 December, used 
Rupiah currency, no share split and reverse split, and shares were actively traded 
in the Indonesia Stock Exchange. 
 
 
The results of this research are (1). Earning Per Share (EPS) has positive 
significant effect towards Share Prices, (2). Debt To Equity Ratio (DER) has no 
effect towards Share Prices, (3). Current Ratio (CR) has no effect towards Share 
Prices, (4). Return On Asset (ROA) have a negative significant effect towards Share 
Prices (5). Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio 
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1.1 Latar Belakang 
Salah satu program yang diprioritaskan dalam rencana kerja pemerintah tahun 2020 
adalah pembangunan infrastruktur dan pemerataan wilayah (www.bappenas.go.id). 
Menko Bidang Perekonomian Darmin Nasution menyebutkan, pembangunan 
infrastruktur di 2020-2024 akan berfokus pada tiga kerangka utama yaitu 
infrastruktur pelayanan dasar, infrastruktur ekonomi, dan infrastruktur perkotaan 
(www.ekbis.sindonews.com).  Anggaran  yang  dikeluarkan  untuk  pembangunan 
infrastruktur tahun 2020 sebesar Rp 423,3 triliun jumlah tersebut meningkat dari 
tahun 2019 yang sebesar Rp 399,7 triliun, seperti yang ditunjukkan oleh gambar 
berikut: 
Gambar 1.1 
APBN Infrastruktur 2016-2020 
 
(Sumber: Kementerian Keuangan) 
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Berikut ini merupakan proyek infrastruktur yang sudah dibangun selama 5 
tahun sepanjang 2015-2019 yaitu 980 kilometer jalan tol, 3.793 kilometer jalan 
nasional, 2.778 kilometer jalan perbatasan, 330 unit jembatan gantung, 18 trayek 
laut, 15 bandara baru, MRT dan LRT (www.economy.okezone.com). 
 
Dalam membangun infrastruktur dibutuhkan dana melalui APBN dan juga 
peran perusahaan swasta. Untuk mengoptimalkan pemanfaatan sumber-sumber 
pendanaan pembangunan diperlukan adanya kerangka yang mencakup sumber 
pendanaan. Sumber pendanaan ini dapat berasal dari pendanaan pemerintah 
maupun pendanaan non-pemerintah. Pendanaan pemerintah bersumber dari pajak, 
penerimaan negara bukan pajak (PNBP), maupun obligasi, hibah serta pinjaman 
dari luar negeri. Sedangkan pendanaan non-pemerintah berasal dari kerjasama 
pemerintah dan badan usaha (KPBU) serta masyarakat (www.bappenas.go.id). 
Dalam Perpres no. 38 tahun 2015 Kerjasama Pemerintah dan Badan Usaha (KPBU) 
merupakan kerjasama antara pemerintah dan badan usaha dalam penyediaan 
infrastruktur untuk kepentingan umum. Dilakukannya KPBU ini bertujuan untuk 
mencukupi kebutuhan pendanaan secara berkelanjutan dalam penyediaan 
infrastruktur melalui pengerahan dana swasta. Dengan adanya kerjasama antara 
pemerintah dan perusahaan swasta dalam mengerjakan proyek infrastrutur dapat 
memberikan peluang perusahaan swasta dalam memperluas usahanya, salah 
satunya terhadap industri properti dan real estate. 
Dalam kaitannya dengan pelaksanaan proyek pemerintah tersebut, 
perusahaan membutuhkan dana yang mencukupi untuk dapat memperluas usahanya 
dan menjalankan kegiatan operasionalnya. Menurut Ayuningtyas, et al., (2020) 
3  
sumber pendanaan secara umum terdiri dari sumber pendanaan internal dan sumber 
pendanaan eksternal. Sumber pendanaan internal antara lain aset pribadi atau modal 
dari pemilik perusahaan itu sendiri dan laba ditahan. Sedangkan sumber pendanaan 
eksternal berasal dari para kreditur dan utang kepada bank atau kepada sumber 
pendanaan lainnya yang berada diluar perusahaan tersebut. Salah satu cara yang 
dapat digunakan untuk menghasilkan tambahan dana ialah dengan menerbitkan 
saham (Rahmi, et al., 2018). Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan 
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas (Mangeta, et 
al., 2019). Keunggulan menerbitkan saham bagi perusahaan adalah perusahaan 
tidak wajib untuk melakukan pembayaran dividen kepada pemegang saham atau 
dapat disesuaikan dengan laba yang diterima oleh perusahaan pada periode tersebut, 
berbeda dengan utang yang jumlah pengembalian atau bunga pinjamannya sudah 
ditetapkan sejak awal dan bersifat periodik. Selain itu keunggulan menerbitkan 
saham adalah saham tidak memiliki tanggal jatuh tempo, sedangkan utang memiliki 
tanggal jatuh tempo untuk melakukan pembayaran pokok dan bunga pinjaman 
(Weygandt, et al., 2019). Selain memiliki kelebihan, pendanaan melalui saham juga 
memiliki kelemahan yaitu pendanaan dari investor akan membuat perusahaan 
memberikan kontrol atas aktivitas operasional kepada investor dikarenakan hak 
suara yang dimiliki oleh pemegang saham dan pendanaan dari menerbitkan saham 
menimbulkan timbal balik yang diberikan oleh perusahaan berupa tingkat 
pengembalian kepada investor. Tingkat pengembalian kepada investor disebut 
sebagai biaya ekuitas yang terdiri dari dividen dan capital gain (CK Simanjuntak, 
2019). 
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Sehubungan dengan pendanaan yang berasal dari saham, sepanjang tahun 
2016-2020 perusahaan industri properti dan real estate terdapat tambahan 8 
perusahaan yang melakukan IPO (Initial Public Offering), seperti yang ditunjukkan 
dalam tabel berikut ini: 
Tabel 1.1 




Nama Perusahaan Tanggal IPO 
MTRA PT Mitra Pemuda Tbk 10 Feb 2016 
PBSA PT Paramita Bangun Saran Tbk 28 Sep 2016 
CSIS PT Cahayasakti Investindo Sukses Tbk 10 Mei 2017 
TOPS PT Totalindo Eka Persada Tbk 16 Jun 2017 
WEGE PT Wijaya Karya Bangunan Gedung 
Tbk 
30 Nov 2017 
PSSI PT Pelita Samudera Shipping Tbk 05 Des 2017 
SKRN PT Superkrane Mitra Utama Tbk 11 Okt 2018 
TAMA PT Lancartama Sejati Tbk 10 Feb 2020 
(Sumber: www.idx.co.id ) 
Dengan bertambahnya jumlah perusahaan properti dan real estate yang 
melakukan IPO (Initial Public Offering) membuktikan bahwa perusahaan ingin 
mencari tambahan modal dengan cara memperdagangkan sahamnya. Berikut ini 
adalah data jumlah perusahaan properti dan real estate selama periode 2016-2018: 
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Tabel 1.2 
Jumlah Perusahaan Properti dan Real Estate Tahun 2016-2018 
 







Perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI dari tahun 2016 sampai 
2019 jumlahnya mengalami peningkatan yang mana pada tahun 2016 bertambah 
sebanyak 6 perusahaan, pada tahun 2017 bertambah sebanyak 5 perusahaan, pada 
tahun 2018 bertambah sebanyak 10 perusahaan sehingga pada tahun 2019 total 
perusahaan properti dan real estate menjadi 83 perusahaan. 
Selain perusahaan yang ingin mencari tambahan dana melalui saham, 
terdapat juga investor yang memiliki dana lebih untuk berinvestasi melalui saham. 
Pasar modal (capital market) merupakan pertemuan antara pihak yang memiliki 
kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara 
memperjualbelikan sekuritasnya (Pranajaya dan Putra, 2018). 
Setiap tahun jumlah investor yang terlibat dalam transaksi jual beli saham 
di pasar modal meningkat. Hal tersebut dapat dilihat dari pertumbuhan jumlah 
Single Investor Identification (SID). Single Investor Identification (SID) yang 
merupakan identitas tunggal yang wajib dimiliki oleh investor pasar modal. Sejak 
2012, penerapan kewajiban SID telah diberlakukan. Dengan adanya peningkatan 
6  
Pertumbuhan Total Jumlah SID (2016 -November 2019) 









  2.409.075  2.500.000 
3.000.000 
tersebut membuktikan adanya kemudahan dan kenyamanan dalam berinvestasi di 
pasar modal (www.cnnindonesia.com). Dalam Peraturan KSEI Nomor I-E tanggal 
21 Juni 2016 tentang Single Investor Identification (SID) menyatakan bahwa nomor 
tunggal identitas pemodal (Single Investor Identification) merupakan kode tunggal 
dan khusus yang diterbitkan oleh KSEI yang digunakan nasabah, pemodal, dan/atau 
pihak lain berdasarkan peraturan yang berlaku untuk melakukan kegiatan terkait 
transaksi efek dan/atau menggunakan layanan jasa lainnya baik yang disediakan 
oleh KSEI maupun oleh pihak lain berdasarkan persetujuan KSEI atau peraturan 
yang  berlaku  (www.ksei.co.id).  Single  Investor  Identification  (SID) digunakan 
untuk investor yang berinvestasi dalam bentuk saham, surat utang, reksa dana, surat 
berharga negara (SBN), dan efek lainnya (www.ksei.co.id). Berikut ini merupakan 
pertumbuhan SID saham selama 2016-2019 yang terus mengalami peningkatan: 
 
Gambar 1.2 




Dengan adanya kenaikan jumlah SID menandakan bahwa setiap tahunnya 
banyak investor yang tertarik untuk berinvestasi melalui saham. Kenaikan SID ini 
berpengaruh juga terhadap volume perdagangan saham sektor properti dan real 
estate. Volume perdagangan saham sektor properti dan real estate mengalami 
peningkatan pada tahun 2016 sampai tahun 2017. Tetapi pada tahun 2018 volume 
perdagangan sahamnya mengalami penurunan dan mengalami kenaikan kembali 
pada tahun 2019, seperti yang diperlihatkan pada tabel berikut: 
Tabel 1.3 
Pertumbuhan Volume Perdagangan Saham Sektor Properti Dan Real Estate 
 








Penyebab menurunnya volume perdagangan sektor properti dan real estate tahun 
2018 bisa disebabkan karena adanya dampak dari Bank Indonesia yang kembali 
menaikkan suku bunga acuan BI 7 Day Repo Rate sebesar 25 basis poin atau 
menjadi 4,75% dan melemahnya nilai tukar Rupiah terhadap Dollar AS 
(www.economy.okezone.com). Disamping itu, rata-rata harga penutupan saham 
perusahaan properti dan real estate adalah sebagai berikut: 
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Tabel 1.3 
Harga Saham Perusahaan Properti dan Real Estate 
 
 








Dari Tabel 1.3, terlihat bahwa harga saham perusahaan properti dan real estate 
sepanjang tahun 2016-2019 berfluktuatif. Berdasarkan informasi di atas 
menunjukkan bahwa adanya minat investor untuk berinvestasi dalam bentuk saham 
yang ditandai dengan peningkatan jumlah investor dan volume perdagangan pada 
sektor properti dan real estate. 
Salah satu cara yang dilakukan perusahaan untuk mencari dana dari investor 
dapat dilakukan dengan cara right issue. Right issue merupakan penawaran 
sekuritas baru yang dilakukan oleh emiten kepada pemegang saham lama untuk 
membeli sekuritas baru pada harga tertentu dan pada waktu tertentu (Marito dan 
Dzulkirom, 2019). Berikut ini contoh perusahaan yang melakukan right issue 
adalah PT Wijaya Karya Tbk atau (WIKA). Pada tahun 2016 PT Wijaya Karya 
Tbk atau (WIKA) berencana untuk melakukan right issue dengan rentang harga 
Rp1.525 hingga Rp 2.505 per lembar. Rentang harga right issue ini lebih murah 
dari harga penutupan perdagangan yang sebesar Rp 2.740 per lembar 




issue dengan menerbitkan 2,82 miliar saham baru dengan harga Rp 2.180 per 
saham. Dana yang diperolah WIKA dari right issue akan digunakan untuk 
kebutuhan belanja modal untuk mendukung proyek-proyek infrastruktur prioritas 
pemerintah dan untuk memenuhi modal kerja guna mengembangkan usaha di 
bidang infarstruktur (www.investasi.kontan.co.id). Setelah melakukan right issue 
harga saham PT Wijaya Karya Tbk atau (WIKA) mengalami peningkatan harga 
menjadi Rp2.360, tetapi volume perdagangan sahamnya mengalami penurunan 
yang dimana pada saat right issue volume perdagangan sebesar 31.510.000, 
sedangkan setelah right issue menjadi 16.030.000 (www.id.investing.com).Dengan 
adanya right issue perusahaan akan mendapatkan dana yang akan digunakan untuk 
meningkatkan produktivitas perusahaan dan diharapkan dapat mendorong 
penjualan sehingga menghasilkan laba. Bagi investor right issue merupakan 
kesempatan untuk membeli saham dengan harga yang rendah sehingga diharapkan 
akan memberikan keuntungan bagi investor dalam bentuk capital gain jika di masa 
mendatang harga saham mengalami peningkatan. 
Berikut ini contoh perusahaan yang mengalami penurunan harga saham 
yaitu PT Acset Indonusa Tbk atau (ACST). Pada tanggal 5 Maret 2020 harga saham 
PT Acset Indonusa Tbk menurun 13,77% ke Rp238 per saham. Pada tanggal 4 
Maret 2020 harga saham ACST sebesar Rp276 dan kemudian turun menjadi Rp238. 
Ini adalah harga terendah saham ACST sejak pencatatan perdana di BEI pada tahun 
2013. Harga saham ACST ini jauh di bawah harga Initial Public Offering (IPO) 
yang mencapai Rp2.500 per saham (www.investasi.kontan.co.id). Analis Oso 




mengalami penurunan. Tahun 2018 ACST mencatat laba sebesar Rp 18,28 miliar, 
yang kemudian di tahun 2019 ACST mencatat kerugian Rp 1,14 triliun 
(www.investasi.kontan.co.id). Dari contoh perusahan di atas dapat disimpulkan 
dengan adanya penurunan harga saham yang dialami perusahaan akan 
menyebabkan minat investor kurang terhadap perusahaan dan juga dapat 
menyebabkan investor ragu pada kinerja perusahaan di masa mendatang. Dengan 
minat investor yang berkurang ini dapat menyebabkan perusahaan sulit untuk 
mendapatkan dana yang akan digunakan oleh perusahaan untuk membiayai beban- 
beban keuangan perusahaan dan juga akan membuat harga saham perusahaan 
semakin menurun.Bagi perusahaan naik turunnya harga saham akan berdampak 
pada dana operasional perusahaan. Penerbitan saham juga memiliki dampak negatif 
yaitu jika perusahaan menerbitkan saham baru maka jumlah saham yang beredar 
akan meningkat, sehingga proporsi kepemilikan pemegang saham akan berkurang. 
Hal ini juga menyebabkan EPS menjadi semakin kecil. Lalu pentingnya harga 
saham bagi investor adalah jika harga saham mengalami peningkatan dan ditandai 
dengan prospek perusahaan yang baik maka investor tertarik untuk membeli 
saham suatu perusahaan dengan tujuan untuk mendapatkan return. 
Martalena dan Maya (2011) dalam Zaki, et al., (2017) menyatakan bahwa 
penawaran dan permintaan yang membentuk harga saham bisa dipengaruhi oleh 
faktor yang bersifat mikro yaitu kinerja perusahaan dan industri dimana perusahaan 
tersebut bergerak, maupun faktor yang bersifat makro yaitu tingkat suku bunga, 
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inflasi, nilai tukar dan faktor-faktor non ekonomi seperti kondisi sosial dan politik. 
Harga saham sangatlah penting untuk investor maupun perusahaan, peningkatan 
suatu harga saham akan menguntungkan kedua belah pihak, investor akan 
mendapatkan keuntungan baik dari selisih peningkatan harga saham maupun 
dividen yang akan diterima sedangkan perusahaan akan lebih mudah mendapatkan 
modal karena citra yang baik di mata investor dari peningkatan harga saham 
tersebut. Pergerakan harga saham tersebut dipengaruhi oleh penawaran dan 
permintaan dalam pasar modal (Pranajaya dan Asmaraputra, 2018). 
Menurut Jogiyanto (2008) dalam Anah, et al., (2018) harga saham adalah 
harga yang terjadi dipasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh permintaan 
dan penawaran saham yang bersangkutan dipasar modal. Harga saham dapat dilihat 
dari harga pasar yang merupakan harga paling mudah ditentukan, karena harga 
pasar merupakan harga suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung. Jika 
pasar bursa efek sudah tutup, maka harga pasar adalah harga penutupannya (closing 
price). Pengukuran harga saham menggunakan rata-rata harga penutupan (closing 
price) saham harian dalam setahun (Chandra dan Taruli, 2017). 
Harga saham yang cukup tinggi akan memberikan return bagi para investor 
berupa capital gain yang akhirnya akan berpengaruh terhadap citra perusahaan. 
Untuk itu ketika investor melakukan investasi dalam bentuk saham, maka investor 
memerlukan informasi sebagai bahan pertimbangan dan penilaian tentang kinerja 
perusahaan dan kemungkinan dampak atau hubungannya dengan harga saham, 
salah satunya menggunakan analisis fundamental, dengan menitikberatkan pada 
data-data kunci dalam laporan keuangan untuk memperhitungkan apakah harga 
saham sudah diapresiasi secara akurat. Dalam analisis  ini biasanya  para  investor 
menggunakan  rasio  keuangan  untuk  memprediksi  harga  saham  (Alipudin  dan 
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Oktaviani, 2016). Dalam penelitian ini rasio keuangan yang digunakan adalah 
 
Earnings Per Share, Debt to Equity Ratio, Current Ratio dan Return On Assets. 
 
Menurut Hery (2015) Earnings Per Share (EPS) merupakan rasio untuk 
mengukur keberhasilan manajemen dalam memberikan keuntungan bagi pemegang 
saham. Rasio ini menunjukkan keterkaitan antara jumlah laba bersih dengan bagian 
kepemilikan pemegang saham dalam perusahaan investee. Menurut Weygandt, et 
al. (2019) Earnings Per Share berarti laba per lembar saham menunjukkan seberapa 
besar pendapatan yang diperoleh untuk setiap lembar saham. Tetapi apabila EPS 
semakin tinggi, maka menunjukkan laba per saham yang dihasilkan oleh 
perusahaan semakin besar, sehingga potensi keuntungan bagi pemegang saham 
juga semakin besar. Dengan EPS yang besar menandakan bahwa net income juga 
besar, sehingga retained earning juga besar, berpotensi untuk membagikan dividen. 
Besarnya potensi dividen yang dibagikan akan menjadi daya tarik bagi investor 
sehingga permintaan investor terhadap saham meningkat. Dengan adanya 
permintaan saham perusahaan yang meningkat, maka harga saham juga akan 
meningkat. Penelitian yang dilakukan oleh Alipudin dan Oktaviani (2016), Egam, 
et al,. (2017) menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap harga saham. 
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Faleria, et al., (2017) menyatakan bahwa 
EPS tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Salah satu rasio yang diprediksi dapat berpengaruh terhadap harga saham 
adalah Debt to Equity Ratio. Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang
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digunakan untuk mengetahui besarnya perbandingan jumlah dana yang disediakan 
oleh kreditor dengan jumlah dana yang berasal dari pemilik perusahaan (Hery, 
2015). Debt to Equity Ratio (DER) dapat diukur melalui perbandingan antara utang 
perusahaan dengan ekuitas. Semakin rendah DER menunjukkan bahwa pendanaan 
perusahaan lebih banyak menggunakan ekuitas dibandingkan dengan utangnya. 
Dengan utang yang lebih sedikit maka kewajiban perusahaan untuk membayarkan 
beban bunga dan pokok utang juga sedikit, sehingga perusahaan memiliki 
kecukupan kas serta bisa dialokasikan untuk pembayaran dividen. Semakin rendah 
interest expenses menunjukkan net income semakin tinggi. Semakin tinggi net 
income yang diperoleh perusahaan maka jumlah retained earnings perusahaan juga 
akan meningkat, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan berpotensi dalam 
membayarkan dividen kepada investor juga meningkat.Sementara itu, kecukupan 
kas dan retained earning yang tinggi merupakan syarat dalam pembayaran dividen 
(Weygandt, et al., 2019). Dengan adanya potensi pembayaran dividen yang 
meningkat akan menarik minat investor untuk menanamkan saham di perusahaan 
dan membuat permintaan atas saham perusahaan juga meningkat. Semakin tinggi 
permintaan atas saham, harga saham perusahaan juga akan meningkat. Penelitian 
yang dilakukan oleh Dewi (2015) menyatakan bahwa DER berpengaruh positif 
terhadap harga saham. Sedangkan hasil penelitian dari Irman, et al,. (2018) DER 
tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Menurut Weygandt, et al., (2019) Current Ratio (CR) adalah rasio yang 
digunakan untuk mengevaluasi likuiditas dan mengukur kemampuan perusahaan 
untuk membayar utang jangka pendek menggunakan aset lancar yang dimiliki. 
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Current Ratio (CR) dapat diperoleh dengan cara membandingkan current assets 
dengan current liabilities. Semakin tinggi rasio CR perusahaan, maka perusahaan 
tersebut menjadi semakin likuid yang ditandai dengan semakin besar kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek menggunakan aset lancar 
yang dimilikinya. Jika jumlah aset lancar perusahaan lebih besar dibandingkan 
dengan kewajiban lancarnya menunjukkan bahwa modal kerja yang dimiliki 
perusahaan besar. Dengan modal kerja yang besar akan digunakan oleh perusahaan 
untuk kegiatan operasional perusahaan, sehingga akan mendorong penjualan 
perusahaan. Dengan adanya hasil penjualan yang meningkat dibarengi dengan 
beban yang efisien, maka akan berefek pada net income yang meningkat. Dengan 
net income yang meningkat, maka retained earning juga meningkat, sehingga 
perusahaan berpotensi untuk membagikan dividen dan akan membuat investor 
berminat untuk berinvestasi pada perusahaan. Dengan minat investor yang tinggi, 
maka harga saham juga akan tinggi. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Anah, 
et al,. (2018), Dewi (2015) menyatakan bahwa CR berpengaruh positif terhadap 
harga saham. Penelitian yang dilakukan Chandra dan Taruli (2017) menyatakan 
bahwa CR tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Menurut Prastowo (2015) dalam Govia, et al., (2019) Return On Assets 
(ROA) mengukur kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan asetnya untuk 
memperoleh laba. Menurut Weygandt, et al. (2019), ROA adalah rasio yang 
mengukur kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari keseluruhan aset 
yang dimiliki. ROA dapat dihitung dengan cara membandingkan net income dengan 
average total asset. Semakin tinggi ROA maka perusahaan mampu mengelola
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asetnya dengan efektif dan efisien sehingga menghasilkan laba yang dilihat dari net 
income. Semakin tinggi net income yang diperoleh perusahaan maka jumlah 
retained earnings perusahaan juga akan meningkat, hal ini menunjukkan bahwa 
perusahaan berpotensi dalam membayarkan dividen kepada investor juga 
meningkat. Dengan adanya pembayaran dividen yang meningkat, maka minat 
investor untuk menanamkan saham di perusahaan juga meningkat. Dengan adanya 
permintaan saham yang meningkat, maka harga saham perusahaan juga akan 
mengalami peningkatan. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Zaki, et al., (2017) 
menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap harga saham. Penelitian yang 
dilakukan Egam, et al,. (2017), Govia, et al., (2019) menyatakan bahwa ROA tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. 
Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh 
Pranajaya dan Putra (2018). Perbedaan antara penelitian ini dengan penelitian 
Pranajaya dan Putra (2018) meliputi: 
1. Variabel Independen 
 
Menambahkan variabel independen yaitu Return On Assets yang mengacu 
pada penelitian Zaki, et al. (2017). 
2. Objek Penelitian 
 
Objek dalam penelitian ini adalah industri properti dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. Sedangkan objek 
penelitian Pranajaya dan Putra (2018) adalah perusahaan yang tergabung dalam 
Indeks LQ-45 selama periode 2014-2016. 
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Dengan demikian judul penelitian ini adalah “Pengaruh Earnings Per Share, Debt 
to Equity Ratio, Current Ratio dan Return On Assets terhadap Harga Saham 
(Studi Empiris pada Industri Properti dan Real Estate yang Terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2016-2018). 
1.2 Batasan Masalah 
 
Batasan masalah dalam penelitian ini adalah: 
 
1. Variabel independen dalam penelitian ini adalah Earnings Per Share (EPS), 
Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR) dan Return On Assets(ROA). 
2. Variabel dependen yang diteliti adalah harga saham. 
 
3. Objek dalam penelitian ini adalah industri properti dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4. Periode penelitian yang dilakukan pada tahun 2016-2018. 
 
1.3 Rumusan Masalah 
 
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka masalah yang akan diteliti 
adalah: 
1. Apakah Earnings Per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham? 
 
2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap harga 
saham? 
3. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap harga saham? 
 
4. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham? 
 
1.4 Tujuan Penelitian 
 




1. Pengaruh positif Earnings Per Share (EPS) terhadap harga saham. 
 
2. Pengaruh negatif Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham. 
 
3. Pengaruh positif Current Ratio (CR) terhadap harga saham. 
 
4. Pengaruh positif Return On Assets (ROA) terhadap harga saham. 
 
1.5 Manfaat Penelitian 
 




Hasil penelitian ini dapat memberikan informasi mengenai pengaruh rasio- 
rasio keuangan terhadap harga saham sehingga dapat dijadikan sebagai bahan 
pertimbangan bagi investor dan calon investor dalam berinvestasi. 
2. Manajemen perusahaan 
 
Hasil penelitian ini dapat bermanfaat bagi perusahaan terutama untuk 
mengambil keputusan yang tepat dan mengamati kinerja perusahaan, terutama 
dalam memaksimalkan harga saham. 
3. Akademisi 
 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai referensi untuk 




Dengan dilakukannya penelitian ini dapat menambah wawasan peneliti 
mengenai pengaruh Earnings Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), 
Current Ratio (CR) dan Return On Assets (ROA) terhadap harga saham. 
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1.6 Sistematika Penulisan 
 
Pembahasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 
BAB I PENDAHULUAN 
 
Bab ini berisi tentang latar belakang, batasan masalah, rumusan 
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 
penulisan. 
BAB II TELAAH LITERATUR 
 
Bab ini berisi tentang penjelasan dan pembahasan secara rinci terkait 
dengan harga saham, Earnings Per Share, Debt to Equity Ratio, 
Current Ratio, Return On Assets dari berbagai literatur, perumusan 
hipotesis dan model penelitian yang akan diuji. 
BAB III METODE PENELITIAN 
 
Bab ini berisi tentang gambaran umum objek penelitian, metode 
penelitian, penjabaran mengenai variabel penelitian, teknik 
pengumpulan data, teknik pengambilan sampel menggunakan 
purposive sampling, metode pengumpulan data dan teknik analisis 
data menggunakan statistik deskriptif dan uji normalitas yang akan 
digunakan untuk menguji hipotesis menggunakan regresi linear 
berganda. 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
Bab ini menguraikan hasil dari pengujian yang dilakukan dan 
pengujian atas rumusan masalah yang telah dikemukakan serta 
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analisis dan pembahasan mengenai hasil penelitian dan pengujian 
yang telah dilakukan. 
BAB V SIMPULAN DAN SARAN 
 
Bab ini berisi simpulan dan saran. Simpulan merupakan jawaban atas 
masalah penelitian yang dikemukakan pada BAB I. Pada bab ini juga 
dipaparkan tentang keterbatasan dari penelitian. Saran berisi usulan 










2.1 Pasar Modal 
 
Menurut Undang-Undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal, disebutkan 
bahwa yang dimaksud dengan pasar modal adalah suatu kegiatan yang 
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek perusahaan publik 
yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang 
berkaitan dengan efek. Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk 
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjual belikan, baik surat 
utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun instrumen 
lainnya. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun 
institusi lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. 
Dengan demikian, pasar modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana 
kegiatan jual beli dan kegiatan terkait lainnya (www.idx.co.id) 
Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena 
pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana dalam 
pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari 
masyarakat pemodal (investor). Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat 
digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi, penambahan modal kerja dan 
lain-lain. Kedua, pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi
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pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain 
(Sajiyah, 2016). 
Dalam melaksanakan transaksi jual dan beli saham di pasar modal 
diperlukan penjual dan pembeli. Tanpa adanya pembeli dan penjual maka tidak 
akan mungkin terjadi transaksi. Pemain utama dalam pasar modal adalah 
perusahaan yang akan melakukan penjualan atau emiten dan pembeli atau pemodal 
(investor) yang akan membeli instrumen yang ditawarkan oleh emiten. Kemudian 
didukung oleh lembaga penunjang pasar modal atau perusahaan penunjang yang 
mendukung kelancaran operasi pasar modal (Permata dan Ghoni, 2019). Adapun 
para pemain utama yang terlibat di pasar modal dan lembaga penunjang yang 
terlibat langsung dalam proses transaksi antara pemain utama sebagai berikut: 
1. Emiten 
 
Perusahaan yang akan melakukan penjualan surat-surat berharga atau 
melakukan emisi dibursa disebut emiten. 
Tujuan melakukan emisi antara lain: 
 
a. Untuk perluasan usaha; 
 
b. Untuk memperbaiki struktur modal; 
 




Pemodal yang akan membeli atau menanamkan modalnya di perusahaan yang 
melakukan emisi disebut investor. 
Tujuan utama para investor dalam pasar modal antara lain: 
 






3. Lembaga Penunjang 
 
Lembaga penunjang berfungsi mendukung beroperasinya pasar modal, 
sehingga mempermudah baik emiten maupun investor dalam melakukan 
berbagai kegiatan yang berkaitan dengan pasar modal. Para lembaga penunjang 
yang memegang peranan penting di dalam mekanisme pasar modal adalah 
sebagai berikut: 
a. Penjamin emisi (underwriter) 
 
Merupakan lembaga yang menjamin terjualnya saham atau obligasi 
sampai batas waktu tertentu dan dapat memperoleh dana yang diinginkan 
emiten. 
b. Perantara pedagang efek (broker/pialang) 
 
Bertugas menjadi perantara dalam jual beli efek, yaitu perantara antara 
penjual (emiten) dan pembeli (investor). 
c. Perdagangan efek (dealer) 
 
Berfungsi sebagai pedagang dalam jual beli efek dan sebagai perantara 
dalam jual beli efek 
d. Wali amanat (trustee) 
 
Sebagai penilai kekayaan emiten, melakukan pengawasan dan 
perkembangan emiten, memberi nasihat kepada para investor dalam hal 
yang berkaitan dengan emiten, memonitor pembayaran bunga dan pokok 
obligasi dan bertindak sebagai agen pembayaran. 
e. Perusahaan surat berharga (securities company) 
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Merupakan perusahaan yang mengkhususkan diri dalam 
perdagangan surat-surat berharga yang tercatat di bursa efek. 
f. Kantor administrasi efek 
 
Merupakan kantor yang membantu para emiten maupun investor dalam 
rangka memperlancar administrasinya. 
 
 
2.2 Proses Penawaran Umum (Go Public) 
 
Tahap-tahap untuk melakukan penawaran saham umum kepada publik, yaitu 
(www.idx.co.id): 
1. Penunjukkan underwriter dan persiapan dokumen 
 
Pada tahap ini perusahaan membentuk tim internal untuk menunjuk underwriter 
 
dan  lembaga  serta  profesi  penunjang  pasar  modal  yang  akan  membantu 
perusahaan melakukan persiapan go public. Underwriter adalah lembaga 
penunjang pasar modal yang berperan sebagai penjamin emisi atau penjamin 
penjualan saham pada waktu pasar perdana. Beberapa bentuk komitmen 
penjaminan emisi, yaitu: (1) Full Commitment (komitmen penuh) merupakan 
komitmen penuh dari pihak underwriter kepada emiten. Artinya jika dalam 
proses emisi sebagian saham tidak terjual maka underwriter berkewajiban 
membeli sisa tersebut, (2) Best Effort Commitment (komitmen terbaik) 
merupakan komitmen dimana jika saham tidak habis terjual di pasar perdana, 
maka pihak underwriter dapat mengembalikannya kepada emiten. 
2. Penyampaian permohonan pencatatan saham ke Bursa Efek Indonesia dan 




Pada tahap ini perusahaan mengajukan permohonan untuk mencatatkan saham, 
dilengkapi dengan dokumen-dokumen yang dipersyaratkan oleh bursa seperti 
profil perusahaan, laporan keuangan, opini hukum dan proyeksi keuangan ke 
Bursa. 
3. Penawaran umum saham kepada publik 
 
Masa penawaran umum saham kepada publik dapat dilakukan selama 1-5 hari 
kerja. Pada tahap ini penjualan saham dilakukan di pasar perdana. Distribusi 
saham akan dilakukan kepada investor secara elektronik melalui Kustodian 
Sentral Efek Indonesia (KSEI). 
4. Pencatatan dan perdagangan saham perusahaan di Bursa Efek Indonesia 
Perusahaan menyampaikan permohonan pencatatan saham kepada bursa disertai 
dengan bukti surat pernyataan pendaftaran yang telah dinyatakan efektif oleh 
Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dokumen prospektus, dan laporan komposisi 
pemegang saham perusahaan. Lalu Bursa Efek Indonesia akan memberikan 
persetujuan, mengumumkan pencatatan saham perusahaan dan memberikan 
kode saham (ticker code). Setelah saham tercatat di Bursa, investor dapat 






Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau pihak 
(badan usaha)  dalam suatu  perusahaan atau  perseroan terbatas (www.idx.co.id). 
Dengan  menyertakan  modal tersebut,  maka  pihak tersebut  memiliki klaim  atas 
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pendapatan perusahaan, klaim atas aset perusahaan, dan berhak hadir dalam Rapat 
Umum Pemegang Saham (RUPS). Sedangkan menurut Fred dan Copeland (1999) 
dalam Azmi, et al., (2016) saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan 
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan, selembar saham adalah selembar 
kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemiliknya 
(berapapun porsinya atau jumlahnya) dari suatu perusahaan yang menerbitkan 
kertas (saham) tersebut. Menurut Weygandt, et al., (2019) terdapat tiga jenis saham 
yaitu: 
1. Ordinary Shares 
 
Pemegang saham biasa (ordinary shares) memiliki beberapa hak, yaitu: 
 
a. Memiliki hak dalam memilih dewan direksi dalam pertemuan tahunan dan 
hak dalam setiap kegiatan yang membutuhkan keputusan pemegang saham. 
b. Mendapat pembagian laba perusahaan melalui penerimaan dividen. 
 
c. Preemptive right yaitu memiliki hak untuk tetap mendapatkan persentase 
kepemilikan yang sama saat penerbitan saham baru. 
d. Residual claim yaitu hak untuk mendapatkan pembagian aset bila terjadi 
likuidasi sesuai dengan proporsi yang dipegang oleh pemilik saham. 
2. Treasury Shares 
 
Treasury shares adalah saham milik perusahaan yang telah diterbitkan dan 
beredar di pasar yang kemudian dibeli kembali oleh perusahaan. Perusahaan 
membeli kembali saham yang telah beredar karena beberapa alasannya, yaitu: 
a. Digunakan untuk diberikan kepada karyawan sebagai bonus atau 
kompensasi dalam bentuk saham. 
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b. Memberikan sinyal kepada pasar bahwa harga saham tersebut sedang 
mengalami underpriced, dengan harapan meningkatkan harga pasarnya. 
c. Untuk   memperoleh   tambahan   saham   yang   dapat digunakan untuk 
melakukan akuisisi. 
d. Untuk mengurangi jumlah saham yang beredar sehingga dapat 
meningkatkan nilai earning per share. 
3. Preference Shares 
 
Preference Shares adalah saham kelas khusus yang memiliki preferensi atau 
keistimewaan yang tidak dimiliki oleh saham biasa. Keistimewaan saham 
preferen adalah preferensi atas dividen, preferensi atas likuidasi aset, dapat 
dikonversi menjadi saham biasa, dapat ditebus oleh perusahaan, dan tidak 
memiliki hak voting. 
Menurut Kieso, et al., (2018) terdapat klasifikasi investasi yang terbagi dalam 
beberapa persentase, yaitu: 
1. Kepemilikan kurang dari 20% (fair value method) 
 
Dianggap bahwa investor memiliki sedikit atau tidak memiliki pengaruh 
terhadap investee. 
2. Kepemilikan antara 20%-50% (equity method) 
 
Dianggap memiliki pengaruh signifikan terhadap aktivitas keuangan dan 
operasi investee. Investasi dicatat dengan menggunakan equity method. 
3. Kepemilikan lebih dari 50% (consolidated statements) 
 
Kepemilikan lebih dari 50% disebut entitas induk. Kepemilikan ini dianggap 
memiliki controlling dan biasanya menyiapkan laporan keuangan konsolidasi. 
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Saham merupakan instrumen pasar modal yang paling banyak diminati oleh 
investor, karena di dalam saham sendiri menjanjikan keuntungan yang besar 
(Pratama, et al., 2019). Dalam melakukan pembelian saham, investor lebih memilih 
saham yang mengalami peningkatan harga karena adanya capital gain dan dividen 
ketika investor melakukan penjualan kembali saham tersebut pada pihak lain 
(Indriani, 2015). Ada dua keuntungan yang diperoleh investor dengan membeli atau 
memiliki saham, yaitu (www.idx.co.id): 
1. Dividen 
 
Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan dan 
berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen diberikan setelah 
mendapat persetujuan dari pemegang saham dalam RUPS. Jika seorang pemodal 
ingin mendapatkan dividen, maka pemodal tersebut harus memegang saham 
tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama yaitu hingga kepemilikan saham 
tersebut berada dalam periode dimana diakui sebagai pemegang saham yang 
berhak mendapatkan dividen. 
2. Capital Gain 
 
Capital Gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. Capital gain 
terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham di pasar sekunder. 
Misalnya investor membeli saham ABC dengan harga per saham Rp 3.000 
kemudian menjualnya dengan harga Rp 3.500 per saham yang berarti pemodal 
tersebut mendapatkan capital gain sebesar Rp 500 untuk setiap saham yang 
dijualnya. 
Weygandt, et al. (2019) menjelaskan bahwa dividen terdiri dari 4 jenis, yaitu: 
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1. Cash dividends (Dividen kas) 
 
Dividen yang paling umum dibagikan oleh perusahaan adalah dalam bentuk kas. 
 
2. Property dividends (Dividen aktiva selain kas) 
 
Dividen yang dibagikan dalam bentuk aktiva selain kas disebut sebagai property 
dividend. Property dividend yang dibagikan bisa berbentuk surat-surat berharga 
perusahaan lain yang dimiliki oleh perusahaan, barang dagangan atau aktiva- 
aktiva lain. 
3. Liquidating dividends (Dividen Likuidasi) 
 
Dividen likuidasi adalah dividen yang sebagian merupakan pengembalian 
modal. 
4. Share dividends (Dividen Saham) 
 
Dividen saham adalah pembagian tambahan saham yang dilakukan perusahaan 
secara pro rata, tanpa dipungut pembayaran kepada pemegang saham. 
Weygandt, et al., (2019) menyatakan bahwa untuk membagikan dividen, 
perusahaan tersebut harus memiliki: 
1. Retained earnings (laba ditahan) 
 
Laba ditahan merupakan salah satu syarat pembagian dividen. Berlakunya 
hukum suatu negara terhadap perusahaan dalam pembayaran dividen kas 
apabila perusahaan tersebut go public. Pembagian dividen kas yang berasal dari 
laba ditahan merupakan hal yang legal bagi seluruh yurisdiksi. 
2. Adequate cash (kecukupan kas) 
 
Legalitas dividen dan kemampuan untuk membayar dividen adalah dua hal 
yang berbeda. Sebelum deklarasi dividen kas, board of director perusahaan 
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harus mempertimbangkan baik kebutuhan kas untuk saat ini dan yang akan 
datang. 
3. A declaration of dividends (pembagian dividen oleh direksi) 
 
Perusahaan tidak membayar dividen kecuali board of director melakukan 
deklarasi dividen. Board of director memiliki kekuasaan penuh untuk 
menentukan besarnya pendapatan yang akan didistribusikan dalam bentuk 
dividen dan jumlah yang akan di tahan. 
Selain memperoleh keuntungan dari investasi saham, saham juga memiliki 
risiko seperti (www.idx.co.id): 
1. Capital Loss 
 
Merupakan kebalikan dari Capital Gain, yaitu suatu kondisi dimana investor 
menjual saham lebih rendah dari harga beli. Misalnya saham PT. XYZ yang 
dibeli dengan harga Rp 2.000,- per saham, kemudian harga saham tersebut 
terus mengalami penurunan hingga mencapai Rp 1.400,- per saham. Karena 
takut harga saham tersebut akan terus turun, investor menjual pada harga 
Rp1.400,- tersebut sehingga mengalami kerugian sebesar Rp 600,- per saham. 
2. Risiko Likuidasi 
 
Perusahaan yang sahamnya dimiliki, dinyatakan bangkrut oleh Pengadilan, 
atau perusahaan tersebut dibubarkan. Dalam hal ini hak klaim dari pemegang 
saham mendapat prioritas terakhir setelah seluruh kewajiban perusahaan dapat 
dilunasi (dari hasil penjualan kekayaan perusahaan). Jika masih terdapat sisa 
dari hasil penjualan kekayaan perusahaan tersebut, maka sisa tersebut dibagi 
secara proporsional kepada seluruh pemegang saham. Namun jika tidak 
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terdapat sisa kekayaan perusahaan, maka pemegang saham tidak akan 
memperoleh hasil dari likuidasi tersebut. Kondisi ini merupakan risiko yang 
terberat dari pemegang saham. Untuk itu seorang pemegang saham dituntut 
untuk secara terus menerus mengikuti perkembangan perusahaan. 
 
 
2.4 Harga Saham 
 
Harga saham merupakan nilai saham dari selembar saham yang diterbitkan oleh 
emiten (Albab, 2015 dalam Fitrianingsih dan Budiansyah, 2019). Menurut 
Jogiyanto (2013) dalam Gustmainar (2018) harga saham adalah harga suatu saham 
yang terjadi di pasar bursa tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan 
ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar 
modal. Menurut Supriyadi dan Sunarmi (2018) harga saham terjadi karena adanya 
permintaan dan penawaran atas saham tersebut, dengan kata lain harga saham 
terbentuk karena supply dan demand atas saham tersebut. Untuk menentukan suatu 
harga saham dapat dilihat pada harga penutupan (closing price). Harga saham pada 
penelitian ini menggunakan closing price. Harga penutupan (closing price) 
ditentukan melalui closing price per bulan yang dirata-ratakan menjadi closing 
price per tahun (Hendrayani, et al., 2017). 
Harga saham dipengaruhi oleh hukum permintaan dan penawaran. Makin 
banyak orang yang ingin membeli, maka harga saham tersebut cenderung bergerak 
naik. Sebaliknya, makin banyak orang yang ingin menjual saham, maka saham 
tersebut akan bergerak turun (Asri, 2017). Menurut Fitrianingsih dan Budiansyah 
(2019) harga saham merupakan salah satu hal yang menjadi fokus pertimbangan 
31  
seorang investor. Harga saham yang diharapkan oleh investor adalah harga saham 
yang stabil dan mempunyai pola pergerakan yang cenderung naik dari waktu ke 
waktu, akan tetapi kenyataannya harga saham cenderung berfluktuasi. 
Berfluktuasinya harga saham menjadi risiko tersendiri bagi investor. Oleh karena 
itu investor harus memahami hal apa saja yang dapat mempengaruhi fluktuasi harga 
saham. 
Pergerakan harga saham di pasar bursa dapat dipengaruhi oleh beberapa 
faktor menurut Brigham dan Houston (2010) dalam Munira (2018) harga saham 
suatu perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu: 
1. Faktor internal, diantaranya ialah: 
 
a. Pemberitahuan iklan dan promosi barang yang akan dijual; 
 
b. Pemberitahuan yang berkaitan dengan modal dan utang; 
 
c. Pemberitahuan direksi mengenai struktur organisasi; 
 
d. Pemberitahuan mengenai penggabungan investasi yang dilakukan; 
 
e. Pemberitahuan mengenai pemberhentian usaha; 
 
f. Pemberitahuan informasi yang berkaitan dengan sumber daya manusia; 
 
g. Publikasi mengenai laporan keuangan perusahaan. 
 
2. Faktor eksternal, diantaranya ialah: 
 
a. Adanya kebijakan baru dari pemerintah mengenai tingkat inflasi, tingkat 
suku bunga, dan berbagai regulasi lainnya; 
b. Pemberitahuan mengenai kasus-kasus hukum yang sedang terjadi di 
perusahaan; 
c. Pemberitahuan industri sekuritas. 
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Investor di pasar modal perlu memiliki sejumlah informasi yang berkaitan 
tentang harga saham agar bisa mengambil keputusan tentang saham perusahaan 
yang layak untuk dipilih (Batubara dan Purnama, 2018). Menurut Wudianto, et al., 
(2017) investor dapat membuat analisis pada suatu kelompok surat-surat berharga. 
Dengan strategi ini investor dapat mengambil keputusan dan melakukan tindakan 
yang lebih baik. Adapun pelaksanaan strategi yang dapat dilakukan dengan 
pendekatan sebagai berikut: 
1. Analisis pasar (analisis teknikal) 
 
Melalui pendekatan ini para investor lebih mengutamakan pengamatannya 
pada suasana pasar yang banyak dipengaruhi oleh berbagai faktor dalam dan 
luar negeri, baik faktor ekonomi maupun faktor non ekonomi. 
2. Analisis Fundamental 
 
Analisis fundamental adalah analisis yang dilakukan terhadap perusahaan itu 
sendiri yang menyangkut prospek pertumbuhan dan kemampuan memperoleh 
keuntungan yang meliputi tiga tahap analisis yaitu: 
a. Ekonomi makro, bertujuan untuk melihat faktor yang menguntungkan atau 
tidak menguntungkan dalam ekonomi makro kaitannya dengan perusahaan 
itu sendiri. 
b. Industri, bertujuan untuk melihat kaitan industri dengan perusahaan itu 
sendiri. 
c. Perusahaan, analisis yang bertujuan untuk melihat situasi perusahaan yang 
meliputi berbagai aspek perusahaan. 
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Kecenderungan dari perlakuan investor maupun calon investor akan 
berpengaruh pada perubahan harga saham di pasar modal, yang dapat menyebabkan 
terjadinya kelebihan permintaan (over demand) dan kelebihan penawaran (over 
supply) suatu saham. Permintaan yang tinggi terhadap suatu saham akan 
meningkatkan harga saham perusahaan di bursa. Harga saham yang tinggi 
mencerminkan kondisi keuangan perusahaan yang baik sehingga diharapkan dapat 
meningkatkan kesejahteraan manajemen perusahaan, maupun para pemegang 
sahamnya (Wardi, 2015). Menurut Alfiah dan Lestariningsih (2017), harga saham 
dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam membayar dividen. Apabila 
dividen yang dibayar tinggi, maka harga saham cenderung akan tinggi. Sebaliknya, 
apabila dividen yang dibayarkan kecil, maka harga saham perusahaan tersebut 
cenderung rendah. 
Menurut Sawidji (2005) dalam Jeany (2016) harga saham dapat dibedakan 
menjadi tiga, yaitu: 
1. Harga Nominal 
 
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten 
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. 
2. Harga Perdana 
 
Harga ini merupakan harga saat saham itu dicatat di bursa efek. 
 
3. Harga Pasar 
 
Harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan investor yang 
lain. 
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Di dalam bursa saham dikenal beberapa istilah terkait dengan harga saham, 
yaitu (Aminy, 2019): 
1. Open (pembukaan): harga yang terjadi pada transaksi pertama satu saham. 
 
2. High (tertinggi): harga tertinggi transaksi yang tercapai pada satu saham. 
 
3. Low (terendah): harga terendah transaksi yang tercapai pada satu saham. 
 
4. Close (penutupan): harga yang terjadi pada transaksi terakhir satu saham. 
 
5. Bid (minat beli): harga yang diminati pembeli untuk melakukan transaksi. 
 
6. Ask (minat jual): harga yang diminati penjual untuk melakukan transaksi. 
 
Dalam penilaian harga saham diklasifikasikan menjadi empat konsep. 
 
Seperti yang terdapat dalam Jeany (2016) yaitu: 
 
1. Nilai Nominal 
 
Nilai nominal merupakan nilai per lembar saham yang berkaitan dengan 
akuntansi dan hukum. Nilai ini diperlihatkan pada neraca perusahaan dan 
merupakan modal disetor penuh dibagi dengan jumlah saham yang sudah 
diedarkan. 
2. Nilai Buku Per Lembar Saham 
 
Nilai buku per lembar saham merupakan nilai aktiva bersih per lembar saham 
yang merupakan nilai ekuitas dibagi dengan jumlah lembar saham. 
3. Nilai Pasar 
 
Nilai pasar merupakan nilai suatu saham yang ditentukan oleh permintaan dan 
penawaran yang terbentuk di bursa saham. 
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4. Nilai Intrinsik 
 
Nilai intrinsik merupakan harga wajar saham yang mencerminkan harga saham 




2.5 Rasio Keuangan 
 
Rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka yang ada dalam 
laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya. 
Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen lainnya 
dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan 
keuangan. Kemudian angka yang dibandingkan dapat berupa angka-angka dalam 
satu periode maupun beberapa periode (Kasmir, 2015 dalam Ademi, 2019). 
Menurut Chandra dan Taruli (2017) analisis rasio bertujuan untuk menilai 
efektivitas keputusan yang telah diambil oleh perusahaan dalam rangka 
menjalankan aktivitas usahanya. Rasio keuangan merupakan suatu informasi yang 
menggambarkan hubungan diantara berbagai macam akun dari laporan keuangan 
yang mencerminkan keadaan keuangan serta hasil operasional perusahaan. Jenis- 
jenis analisis rasio ada tiga, yaitu (Weygandt, et al., 2019): 
1. Liquidity Ratios (Rasio Likuiditas) 
 
Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan jangka pendek 
perusahaan untuk membayar kewajiban yang jatuh tempo dan untuk memenuhi 
kebutuhan kas. 
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2. Profitability Ratios (Rasio Profitabilitas) 
 
Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur pendapatan atau keberhasilan 
dari kegiatan operasional perusahaan dalam periode tertentu. 
3. Solvency Ratios (Rasio Solvabilitas) 
 
Rasio solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan untuk bertahan dalam jangka panjang. 
 
 
2.6 Earning Per Share (EPS) 
 
Menurut Weygandt, et al., (2019) Earning Per Share (EPS) adalah mengukur laba 
bersih yang diperoleh dari setiap saham biasa. Pemegang saham dan calon investor 
secara luas menggunakan data ini dalam mengevaluasi profitabilitas perusahaan. 
Menurut Kieso, et al., (2018) karena informasi tentang Earning Per Share (EPS) 
penting, perusahaan harus melaporkan informasi ini di laba bersih. Umumnya 
perusahaan melaporkan informasi Earning Per Share (EPS) di bawah laba bersih 
dalam laporan laba rugi. Menurut Hery (2015) Earning Per Share (EPS) rasio untuk 
mengukur keberhasilan manajemen perusahaan dalam memberikan keuntungan 
bagi para pemegang saham biasa. Rasio ini menunjukkan keterkaitan antara jumlah 
laba bersih dengan bagian kepemilikan pemegang saham dalam perusahaan. 
Menurut Asri (2017) tujuan perhitungan Earning Per Share (EPS) untuk 
melihat progres dari operasi perusahaan, menentukan harga saham, dan 
menentukan besarnya keuntungan yang akan dibagikan. Para calon pemegang 
saham tertarik dengan Earning Per Share (EPS) yang besar, karena hal ini 
merupakan salah satu indikator keberhasilan suatu perusahaan (Syamsudin, 1992 
dalam Ristiani, 2019). 
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Kenaikan atau penurunan EPS dari tahun ke tahun adalah ukuran penting untuk 
mengetahui baik tidaknya pekerjaan yang dilakukan perusahaan kepada pemegang 
sahamnya. EPS yang tinggi akan diminati oleh investor karena menandakan bahwa 
perusahaan dapat memberikan tingkat kemakmuran kepada para pemegang saham 
(Gustmainar dan Mariani, 2018). Calon investor akan menggunakan laba per 
lembar saham biasa ini untuk menetapkan keputusan investasi di antara berbagai 
alternatif yang ada. Seorang investor yang melakukan investasi pada perusahaan 
akan menerima laba atas saham yang dimilikinya. Semakin tinggi laba per lembar 
saham (EPS) yang diberikan perusahaan akan memberikan pengembalian yang 
cukup baik. Ini akan mendorong investor untuk melakukan investasi yang lebih 
besar lagi sehingga harga saham perusahaan akan meningkat. 
Menurut Kieso, et al., (2018) Earning Per Share (EPS) dapat dibedakan 
menjadi dua yaitu Earning Per Share (EPS)-Simple Capital Structure (struktur 
modal sederhana) dan Earning Per Share (EPS)-Complex Capital Structure 
(struktur modal kompleks). Simple Capital Structure merupakan struktur modal 
yang terdiri dari saham biasa saja atau dapat juga terdiri dari berbagai macam saham 
tapi secara potensial tidak mempunyai efek dilutif. Laba per saham berhubungan 
dengan laba per saham biasa. Jika suatu perusahaan memiliki saham biasa maupun 
saham preferen yang beredar, maka dividen saham preferen tahun berjalan 
dikurangi dari laba bersih untuk memperoleh laba yang tersedia untuk pemegang 
saham biasa. Rumus untuk menghitung EPS adalah laba bersih dikurang dengan 
dividen saham preferen kemudian dibagi dengan rata-rata tertimbang jumlah saham 
yang beredar. Jumlah rata-rata tertimbang saham yang beredar selama periode 
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𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 − 𝑃𝑟𝑒𝑓𝑒𝑟𝑒𝑛𝑐𝑒 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑𝑠 
𝐸𝑃𝑆 = 
𝑊𝑒𝑖𝑔ℎ𝑡𝑒𝑑 − 𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑂𝑟𝑑𝑖𝑛𝑎𝑟𝑦 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒𝑠 𝑂𝑢𝑡𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑖𝑛𝑔 
bersangkutan merupakan dasar untuk melaporkan jumlah per saham. Saham yang 
diterbitkan atau dibeli selama periode itu akan mempengaruhi jumlah saham yang 
beredar dan harus ditimbang menurut bagian dari periode peredarannya. Dasar 
pemikiran untuk pendekatan ini adalah mencari jumlah ekuivalen dari keseluruhan 
saham yang beredar selama tahun berjalan. 
Berikutnya adalah dapat dikatakan sebagai Complex Capital Structure 
jika termasuk potensi saham biasa yang memiliki efek dilusi pada laba per saham 
biasa. Dilutif merupakan kemampuan untuk mempengaruhi Earning Per Share 
(EPS) ke arah penurunan. Bersifat struktur modal kompleks ketika perusahaan 
mempunyai sekuritas konvertibel, opsi, warran atau hak-hak lainnya atas konversi 
atau penggunaan yang dapat mendilusi laba per saham. Perhitungan diluted earning 
per share sama dengan perhitungan basic earning per share. Perbedaannya adalah 
bahwa Earning Per Share (EPS) yang didilusi mencakup pengaruh dari seluruh 
saham biasa dilutif yang potensial, yang telah beredar selama periode berjalan. 
Dalam penelitian ini Earning Per Share (EPS) yang digunakan adalah 
Earning Per Share (EPS) struktur modal sederhana. Oleh karena itu Earning Per 






Earning Per Share : laba per lembar saham 
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Net Income : laba periode berjalan 
 
Preference Dividend : dividen preferen 
 




Menurut Kieso, et al., (2018) net income mewakili laba yang diperoleh 
setelah semua pendapatan dan beban periode tertentu ditentukan. Menurut 
Weygandt, et al. (2019), net income merupakan jumlah dari pendapatan penjualan 
yang dikurang dengan sales discount dan sales return allowance setelah itu akan 
menghasilkan net sales. Kemudian net sales dikurang dengan cost of good sold akan 
menghasilkan gross profit. Gross profit dikurang dengan beban akan menghasilkan 
income from operation. Income from operation dikurang dengan bunga obligasi dan 
wesel menghasilkan income before income tax. Income before income tax dikurang 
dengan income tax akan menghasilkan net income for the year. Preference 
dividends adalah jumlah dividen yang dibagikan kepada pemegang saham preferen 
karena memiliki hak untuk menerima pembagian dividen sebelum pemegang saham 
biasa. Menurut Kieso, et al. (2018), weighted-average ordinary share outstanding 
merupakan rata-rata tertimbang jumlah saham yang beredar selama periode tertentu 
merupakan dasar untuk jumlah per saham yang dilaporkan. Saham yang diterbitkan 
atau dibeli selama periode berjalan mempengaruhi jumlah saham yang beredar. 
 
 
2.6.1 Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham 
 
Menurut Egam, et al., (2017) Earning Per Share (EPS) adalah bentuk pemberian 
keuntungan yang diberikan kepada para pemegang saham dari setiap lembar saham 
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yang dimiliki. Bagi para investor, informasi Earning Per Share (EPS) merupakan 
informasi yang dianggap paling mendasar dan berguna karena bisa menggambarkan 
prospek earning perusahaan dimasa depan. Earning Per Share (EPS) adalah suatu 
ukuran pendapatan yang akan diterima oleh pemegang saham. Earning Per Share 
(EPS) menunjukan jumlah keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar saham 
(Wardi, 2015). 
Dengan demikian, laba per lembar saham (EPS) menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh laba dan mendistribusikan laba yang diraih 
perusahaan kepada pemegang saham. Earning Per Share (EPS) juga merupakan 
salah satu cara untuk mengukur keberhasilan dalam mencapai keuntungan bagi para 
pemilik saham dalam perusahaan (Alipudin dan Oktaviani, 2016). 
Seorang investor yang melakukan investasi pada perusahaan akan 
menerima laba atas saham yang dimilikinya (Ristiani, 2019). Semakin besar 
Earning Per Share (EPS) semakin berdampak baik bagi pemegang saham karena 
semakin besar laba yang akan diperoleh. Rasio ini menggambarkan seberapa besar 
kemajuan yang telah dicapai perusahaan dalam menghasilkan laba yang lebih 
banyak yang nantinya akan dibagikan kepada investor (Pratama, et al., 2019). 
Semakin besar tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 
per lembar saham (EPS) bagi pemiliknya, maka akan mempengaruhi harga saham 
perusahaan tersebut di pasar modal (Supriyadi dan Sunarmi, 2018). 
Menurut Alethiari dan Jati (2016) semakin tinggi Earning Per Share (EPS) 
maka semakin tinggi juga laba yang diterima investor per lembar saham yang 
dimiliki. Hal tersebut akan menyebabkan investor akan tertarik untuk membeli 
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saham tersebut. Ketertarikan para investor untuk membeli saham di suatu 
perusahaan akan menyebabkan harga saham di suatu perusahaan tersebut akan 
meningkat. 
Menurut Adipalguna dan Suarjaya (2016) Earning Per Share (EPS) yang 
meningkat menandakan bahwa perusahaan tersebut berhasil meningkatkan taraf 
kemakmuran investor. Hal ini mendorong investor untuk menambah jumlah modal 
yang ditanamkan pada saham perusahaan tersebut. Peningkatan jumlah permintaan 
terhadap saham mendorong harga saham naik. Dengan demikian, jika Earning Per 
Share (EPS) meningkat, maka akan semakin banyak investor yang mau membeli 
saham tersebut sehingga menyebabkan harga saham akan tinggi. 
Hasil penelitian Egam, et al., (2017), Pranajaya dan Putra (2018) 
menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) memiliki pengaruh positif terhadap 
harga saham. Menurut Faleria, et al., (2017) Earning Per Share (EPS) tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. Dengan demikian, hipotesis alternatif terkait 
pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham adalah: 




2.7 Debt to Equity Ratio (DER) 
 
Salah satu keputusan penting yang harus dihadapi perusahaan dalam kaitannya 
dengan kegiatan operasi perusahaan adalah keputusan pendanaan (Nelyumna, 
2016). Perusahaan membutuhkan modal, modal merupakan salah satu faktor yang 
dibutuhkan dalam kelangsungan dan menjamin operasi perusahaan selain sumber 
daya, material maupun faktor pendukung lainnya. Suatu keputusan yang diambil 
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manajer dalam suatu pembelanjaan harus dipertimbangkan secara teliti, sifat dan 
biaya dari sumber dana yang akan dipilih karena masing-masing sumber dana 
perusahaan memiliki konsekuensi finansial yang berbeda (Tijow, et al., 2018). 
Menurut Chasanah dan Satrio (2017) terdapat dua sumber pendanaan 
perusahaan yaitu pendanaan internal yang berasal dari modal saham, laba ditahan 
dan cadangan sedangkan eksternal perusahaan berupa dana yang berasal dari utang. 
Apabila perusahaan lebih mengutamakan menggunakan sumber dari dalam 
perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dananya, maka akan sangat baik bagi 
perusahaan karena akan mengurangi ketergantungannya terhadap pihak luar. 
Namun apabila perusahaan mengalami pertumbuhan dana yang pesat dan 
kebutuhan dana akan meningkat, sedangkan dana dari sumber internal telah 
digunakan seluruhnya, maka tidak ada pilihan lain bagi perusahaan kecuali 
menggunakan dana dari pihak eksternal baik itu melalui utang maupun 
mengeluarkan saham baru untuk memenuhi kebutuhan dananya. Maka dari itu 
seorang manajer keuangan harus mampu mengoptimalkan struktur modal. 
Perusahaan memerlukan suatu kebijakan yang tepat dalam menjaga 
kelangsungan hidup perusahaan agar tetap berkembang di masa mendatang. 
Manajer harus mampu mengambil keputusan dalam mengumpulkan dana, baik 
dana yang bersumber dari dalam maupun dana yang bersumber dari luar perusahaan 
(Putri dan Andayani, 2018). Menurut Satmoko dan Sudarman (2011) dalam 
Apriada dan Suardikha (2016) kebijakan pendanaan perusahaan ditentukan dengan 
menganalisa komposisi antara utang dan modal sendiri yang dimiliki oleh 
perusahaan. Struktur modal dapat diartikan sebagai perimbangan antara 
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penggunaan modal pinjaman yang terdiri dari utang jangka pendek, utang jangka 
panjang, serta modal sendiri (Tijow, et al., 2018). Keputusan struktur modal secara 
langsung berpengaruh terhadap besarnya risiko yang ditanggung pemegang saham 
serta besarnya tingkat pengembalian atau tingkat keuntungan yang diharapkan. 
Keputusan struktur modal yang diambil oleh perusahaan tidak saja berpengaruh 
terhadap profitabilitas, tetapi juga berpengaruh terhadap risiko keuangan yang 
dihadapi perusahaan. Risiko tersebut meliputi kemungkinan ketidakmampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban-kewajibannya dan kemungkinan tidak 
tercapainya laba yang ditargetkan perusahaan. Oleh, karena itu keputusan struktur 
modal menjadi salah satu keputusan penting terkait keberlangsungan perusahaan 
(Nelyumna, 2016). Struktur modal dapat diukur dengan Debt to Equity Ratio 
(DER). 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio solvabilitas. Menurut 
Subramanyam (2014) solvabilitas mengacu pada kemampuan suatu perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban keuangan jangka panjang. Rasio ini berguna untuk 
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 
perusahaan (Kasmir, 2016). Sedangkan menurut Hery (2015) Debt to Equity Ratio 
(DER) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur besarnya proporsi utang 
terhadap modal. Rasio ini dihitung sebagai hasil bagi antara total utang dengan 
modal. Rasio ini berguna untuk mengetahui besarnya perbandingan antara jumlah 
dana yang disediakan oleh kreditur dengan jumlah dana yang berasal dari pemilik 
perusahaan. 
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Menurut Ristiani dan Irianti (2019) pada dasarnya Debt to Equity Ratio 
(DER) dapat menggambarkan sumber pendanaan perusahaan. Dalam menentukan 
tambahan dananya, perusahaan harus memilih sumber modal yang tepat dan yang 
dapat meningkatkan kinerja perusahaan serta untuk meningkatkan kesejahteraan 
pemegang sahamnya. Debt to Equity Ratio (DER) diperhatikan oleh investor karena 
dapat menunjukkan komposisi pendanaan dalam membiayai aktivitas operasional 
perusahaan atau memanfaatkan utang-utangnya. Semakin rendah DER menandakan 
modal yang digunakan dalam operasional perusahaan semakin besar, sehingga 
risiko yang ditanggung investor juga akan semakin kecil dan mampu meningkatkan 
harga saham. Sebaliknya, semakin besar DER menunjukkan struktur modal lebih 
memanfaatkan utang, maka semakin besar beban perusahaan dan ketergantungan 
perusahaan terhadap pihak luar sehingga tingkat risiko semakin besar. Hal ini akan 
berdampak pada keuntungan yang diperoleh akan menurun dan membuat minat 
para investor menurun dan harga saham di bursa ikut menurun, karena laba yang 
diperoleh cenderung digunakan untuk membayar utang dibandingkan untuk 
membayar dividen (Gustmainar dan Mariani, 2018). 
Rumus yang digunakan untuk menghitung Debt to Equity Ratio (DER) 











Total Liabilities : total utang yang dimiliki oleh perusahaan 
 
Shareholder’s Equity : total ekuitas yang dimiliki perusahaan 
Utang atau liabilitas merupakan kewajiban kini entitas yang timbul dari 
peristiwa masa lalu, yang penyelesaiannya diharapkan arus keluar dari sumber daya 
entitas yang mengandung manfaat ekonomi (IAI, 2018). Menurut Weygandt, et al., 
(2019) liabilitas terbagi menjadi dua yaitu current liability dan non-current 
liabilities. Current liability adalah utang yang harus dibayarkan oleh perusahaan 
dalam satu tahun siklus operasi. Non-current liabilities adalah kewajiban yang 
harus dibayarkan oleh perusahaan dalam jangka waktu lebih dari satu tahun. 
Menurut Kieso, et al., (2018) utang memiliki tiga karakteristik yaitu: (1) merupakan 
kewajiban saat ini, (2) timbul dari peristiwa masa lalu, (3) menghasilkan arus keluar 
sumber daya (kas, barang dagang dan jasa). Total dari liabilitas dilaporkan dalam 
Statement of Financial Position yang merupakan jumlah dari current liability dan 
non-current liabilities. Statement of Financial Position melaporkan aset, 
kewajiban, dan ekuitas perusahaan pada tanggal tertentu. 
Menurut Weygandt, et al., (2019) ekuitas merupakan klaim kepemilikan 
dari total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Ekuitas biasanya terdiri atas share 
capital ordinary dan retained earnings. Menurut IAI (2018) ekuitas adalah hak 
residual atas aset entitas setelah dikurangi seluruh liabilitas. Perusahaan membagi 
ekuitas menjadi dua akun, modal saham biasa dan laba ditahan. Perusahaan 
mencatat investasi pemegang saham di perusahaan dengan mendebit akun aset dan 
mengkredit akun modal saham biasa. Perusahaan mencatat akun income retained 
yang akan digunakan untuk kegiatan bisnis di dalam laba ditahan. Perusahaan 
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menggabungkan modal saham biasa dan saldo laba serta melaporkannya pada 
statement of financial position (Weygandt, et al., 2019) Menurut Kieso, et al., 
(2018) pencatatan ekuitas di laporan posisi keuangan dikategorikan sebagai berkut: 
(1) Share capital; (2) Share premium; (3) Retained earnings; (4) Accumulated other 
comprehensive income; (5) Treasury shares; (6) Non-controlling interest (minority 
interest). 
2.7.1 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham 
 
Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan komposisi atau struktur modal dari total 
pinjaman terhadap total modal yang dimiliki perusahaan. Keputusan struktur modal 
merupakan hal yang penting dalam sebuah perusahaan. Manajemen perusahaan 
dapat menentukan apakah akan menggunakan ekuitas atau utang jangka panjang 
dalam mengembangkan usahanya. Jika perusahaan menambah modal dengan 
menerbitkan saham maka sebagian dari laba bersih yang diperoleh akan digunakan 
untuk membayar dividen, sedangkan jika menggunakan utang maka berkewajiban 
untuk membayar bunga (Ramadhani dan Pustikaningsih, 2017) 
Debt to Equity Ratio adalah perbandingan antara dana pinjaman atau utang 
dibandingkan dengan modal dalam upaya pengembangan perusahaan. Rasio ini 
menunjukkan perbandingan antara dana pinjaman atau utang dan modal dalam 
upaya pengembangan perusahaan (Trisnawati, 2015). Debt to Equity Ratio (DER) 
yang tinggi mempunyai dampak yang buruk terhadap kinerja perusahaan, karena 
tingkat utang semakin tinggi, berarti beban bunga akan semakin besar sehingga 
dapat mengurangi keuntungan, dengan begitu harga saham cenderung mengalami 
penurunan, sebaliknya, tingkat DER yang kecil menunjukkan kinerja yang semakin 
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baik, karena menyebabkan tingkat pengembalian yang semakin tinggi, dengan 
kondisi seperti ini harga saham akan naik (Arifin dan Agustami, 2016). 
Tingkat Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah menunjukkan kinerja yang 
semakin baik, karena menyebabkan tingkat pengembalian yang semakin tinggi 
(Nurdin, 2017). Umumnya investor lebih menyukai rasio Debt to Equity Ratio 
(DER) yang rendah karena dengan keadaan demikian menunjukkan adanya dana 
yang besar bagi investor. Jika Debt to Equity Ratio (DER) kecil maka semakin kecil 
bunga yang dibayarkan atas utang atau dana pinjaman (Sajiyah, 2016). Debt to 
Equity Ratio (DER) yang rendah akan memungkinkan terhadap naiknya permintaan 
terhadap saham perusahaan tersebut (Wurdianto, et al., 2017). Dengan naiknya 
permintaan akan saham perusahaan, maka harga saham juga akan mengalami 
kenaikan. 
Dari hasil penelitian Dewi (2015) menyatakan Debt to Equity Ratio (DER) 
berpengaruh positif terhadap harga saham. Penelitian Pranajaya dan Putra (2018) 
menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap harga 
saham. Hasil penelitian dari Alipudin dan Oktaviani (2016) mendapatkan hasil Debt 
to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Dengan demikian, 
hipotesis alternatif terkait pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga 
saham adalah: 
Ha2: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap harga saham. 
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2.8 Current Ratio (CR) 
 
Current Ratio (CR) merupakan salah satu rasio likuiditas. Menurut Subramanyam 
(2014), likuiditas merupakan kemampuan untuk mengubah aset menjadi kas atau 
mendapatkan kas untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Sedangkan 
menurut Kasmir (2013) dalam Hanie dan Saifi (2018), likuiditas merupakan rasio 
yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendek. Kewajiban tersebut merupakan kewajiban jangka pendek ataupun 
kewajiban jangka panjang yang sudah jatuh tempo. 
Current Ratio (CR) merupakan rasio yang membandingkan akun-akun aset 
lancar dan kewajiban lancar guna untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam 
melunasi kewajiban jangka pendeknya (Suryawan dan Wirajaya, 2017). Menurut 
Hery (2015), Current Ratio (CR) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang 
segera jatuh tempo dengan menggunakan total aset lancar yang tersedia. Dengan 
kata lain, rasio lancar ini menggambarkan seberapa besar jumlah ketersediaan aset 
lancar yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan total kewajiban lancar. 
Berdasarkan hasil perhitungan rasio, perusahaan yang memiliki rasio lancar yang 
kecil mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut memiliki modal kerja (aset 
lancar) yang sedikit untuk membayar kewajiban jangka pendeknya. Sebaliknya, 
apabila perusahaan memiliki rasio lancar yang tinggi belum tentu perusahaan 
tersebut dikatakan baik. Sebagaimana yang telah disinggung di atas, rasio lancar 
yang tinggi dapat saja terjadi karena kurang efektifnya manajemen kas dan 
persediaan. Oleh sebab itu, untuk dapat mengatakan apakah suatu perusahaan 
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memiliki tingkat likuiditas yang baik atau tidak maka diperlukan suatu standar 
rasio, seperti standar rasio rata-rata industri dari segmen usaha yang sejenis. 
Menurut Hery (2015) dalam praktik, standar rasio lancar yang baik adalah 200% 
atau 2:1. Besaran rasio ini dianggap sebagai ukuran yang baik atau memuaskan bagi 
tingkat likuiditas perusahaan. Artinya, perusahaan sudah dapat dikatakan berada 
dalam posisi aman untuk jangka pendek. 
Perusahaan yang likuid akan dengan mudah memenuhi kewajiban tersebut. 
Jika perusahaan likuid maka kinerja perusahaan dinilai baik oleh investor. Semakin 
likuid perusahaan, investor menganggap bahwa perusahaan memiliki prospek yang 
baik dimasa depan, karena para investor menganggap perusahaan memiliki kinerja 
yang baik (Arifin dan Agustami, 2016). Kemampuan perusahaan dalam membayar 
kewajibannya pada saat sebelum jatuh tempo membuat daya tarik atau minat 
investor atas saham tersebut meningkat karena investor merasa yakin bahwa 
investasi yang ditanamkan akan mendapatkan imbal hasil sesuai dengan yang 
diharapkan. Sinyal yang diberikan melalui gambaran current ratio perusahaan 
direspon baik oleh investor, dan berimbas terhadap meningkatnya permintaan atas 
saham perusahaan tersebut. Permintaan saham yang meningkat diikuti dengan 
peningkatan harga saham (Noviananda dan Juliarto, 2019). 
Rumus yang digunakan untuk menghitung Current Ratio (CR) adalah 








Current Ratio : rasio lancar 
 
Current Assets : total aset lancar yang dimiliki perusahaan 
 
Current Liabilities : total kewajiban jangka pendek yang dimiliki perusahaan 
 
Current Assets adalah aset perusahaan yang diharapkan dapat diubah 
menjadi kas, dijual atau digunakan dalam jangka waktu satu tahun (Weygandt, et 
al., 2019). Menurut Hery (2015) current assets (aset lancar) adalah kas dan aset 
lainnya yang diharapkan akan dapat dikonversi menjadi kas, dijual, atau 
dikonsumsi dalam waktu satu tahun atau dalam siklus operasi normal perusahaan, 
tergantung mana yang paling lama. Kas (cash on hand and cash in bank) 
merupakan aset yang paling likuid (lancar), lalu diikuti dengan investasi jangka 
pendek (surat berharga), piutang usaha, dan aset lancar lainnya. Untuk aset yang 
tergolong lancar, urutan penyusunannya haruslah berdasarkan urutan likuiditas. 
Menurut Alibhai, et al., (2018) suatu aset dapat dikatakan sebagai aset lancar 
apabila memenuhi salah satu syarat berikut: (1) aset diharapkan dapat direalisasi 
atau dimiliki untuk dijual atau digunakan selama periode normal dari siklus operasi 
entitas; (2) aset dimiliki dengan tujuan untuk diperdagangkan; (3) aset diharapkan 
dapat direalisasi dalam jangka waktu 12 bulan setelah periode pelaporan berakhir; 
(4) aset adalah kas atau setara kas yang tidak dibatasi penggunaannya. 
 
Akun-akun yang termasuk dalam bagian current assets adalah (Weygandt, et al., 
2019): 
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1. Prepaid Expenses 
 
Ketika perusahaan mencatat pembayaran biaya yang akan memberikan manfaat 
dalam satu periode akuntansi atau biaya yang dibayar dalam bentuk kas sebelum 
digunakan atau dikonsumsi. 
2. Inventories 
 
Barang yang dimiliki perusahaan untuk dijual dalam kegiatan bisnis, atau barang 
yang akan digunakan atau dikonsumsi dalam produksi barang yang akandijual. 
3. Receivables 
 
Jumlah yang dapat ditagih dalam bentuk tunai dari seseorang atau perusahaan 
lain. 
4. Short-term investments 
 
Investasi yang siap dipasarkan dan dimaksudkan untuk dikonversi menjadi uang 
tunai dalam tahun berikutnya atau siklus operasi, mana yang lebih lama. 
5. Cash 
 
Kas merupakan aset paling likuid, alat pertukaran standar, dan dasar pengukuran 
dan perhitungan semua item lainnya. Kas merupakan aset lancar yang meliputi 
uang koin, uang kertas, cek, wesel dan uang disetor yang tersedia untuk 
penarikan tanpa batas dari bank atau lembaga keuangan lainnya. 
Current liability adalah utang yang harus dibayarkan oleh perusahaan dalam 
satu tahun siklus operasi (Weygandt, et al., 2019). Menurut Hery (2015) kewajiban 
lancar dalah kewajiban yang diperkirakan akan dibayar dengan menggunakan aset 
lancar atau menciptakan kewajiban lancar lainnya dan harus segera dilunasi dalam 
jangka waktu satu tahun atau dalam satu siklus operasi normal perusahaan, 
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tergantung mana yang paling lama. Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (2018) 
entitas mengklasifikasikan liabilitas sebagai liabilitas jangka pendek jika: (a) entitas 
memperkirakan akan menyelesaikan liabilitas tersebut dalam siklus operasi normal; 
(b) entitas memiliki liabilitas tersebut untuk tujuan diperdagangkan; (c) liabilitas 
tersebut jatuh tempo untuk diselesaikan dalam jangka waktu dua belas bulan setelah 
periode pelaporan; (d) entitas tidak memiliki hak tanpa syarat untuk menangguhkan 
penyelesaian liabilitas selama sekurang-kurangnya dua belas bulan setelah periode 
pelaporan. 
Akun-akun yang termasuk dalam bagian current liability adalah (Weygandt, et al., 
2019): 
1. Account Payable 
 
Saldo terutang untuk barang, persediaan, atau jasa pembelian. 
 
2. Notes Payable 
 
Janji tertulis untuk membayar sejumlah uang pada tanggal tertentu di masa 
depan. 
3. Unearned Revenues 
 
Pendapatan diterima di muka yang awalnya dicatat sebagai kewajiban, tetapi 
diharapkan akan menjadi pendapatan di kemudian hari atau selama operasi 
normal bisnis. 
Total dari aset lancar dan kewajiban lancar dilaporkan dalam laporan posisi 
keuangan. Menurut Hery (2015) laporan posisi keuangan adalah sebuah laporan 
yang sistematis tentang posisi aset, kewajiban dan ekuitas perusahaan per tanggal 




pos lancar (jangka pendek) dan pos tidak lancar (jangka panjang) yang terbagi 
menjadi aset lancar, aset tetap, utang lancar, utang jangka panjang, dan modal. 
 
 
2.8.1 Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham 
 
Current Ratio (CR) menjadi alat ukur untuk rasio likuiditas dengan mengukur 
kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dan melihat besarnya aset lancar 
terhadap utang lancarnya dalam hal ini adalah kewajiban perusahaan (Faleria, et al., 
2017). Current Ratio (CR) digunakan untuk mengetahui seberapa banyak aktiva 
lancar yang tersedia untuk membayar kewajiban jangka pendeknya. Rasio likuiditas 
ini merupakan rasio yang sangat penting apabila investor ingin mengetahui tingkat 
likuid perusahaan dalam penyediaan kas perusahaan, karena rasio ini merupakan 
ukuran tingkat keamanan perusahaan dalam memenuhi hutang jangka pendeknya 
(Qorinawati, 2019). 
Semakin besar perbandingan aktiva lancar dan kewajiban lancar, maka 
semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk menutupi kewajiban jangka 
pendeknya. Current Ratio (CR) dapat berpengaruh terhadap harga saham di pasar 
modal karena mampu menimbulkan penilaian positif kepada pelaku pasar. Hal ini 
disebabkan karena perusahaan dianggap cukup likuid untuk segera memenuhi 
kewajibannya dan memiliki prospek yang baik dalam jangka pendek dan jangka 
panjang. Dampak dari informasi yang positif ini adalah tingginya permintaan atas 
saham yang bersangkutan sehingga akan menaikkan harga saham tersebut (Wardi, 
2015) 
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Perusahaan yang berada pada kondisi likuid merupakan perusahaan yang 
dapat membayar utangnya tepat pada waktu yang telah ditentukan serta perusahaan 
yang memiliki aset lancar yang lebih besar dibandingkan dengan utang lancar 
(Bawamenewi dan Afriyeni, 2019). Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya berarti perusahaan itu juga mampu dalam membayar dividen. 
Semakin tinggi Current Ratio (CR) menggambarkan semakin tinggi kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya serta semakin tinggi pula kemampuan 
perusahaan dalam membayarkan dividen kepada pemegang saham (Yasa dan 
Wirawati, 2016). Hal ini dapat memberikan keyakinan kepada investor untuk 
memiliki saham perusahaan tersebut sehingga dapat meningkatkan harga saham. 
Dalam penelitian Pranajaya dan Putra (2018) menyatakan bahwa Current 
Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap harga saham. Penelitian Junaedi dan Helen 
(2016) berpendapat bahwa Current Ratio (CR) berpengaruh secara negatif terhadap 
harga saham. Hasil penelitian Suryawan dan Wirajaya (2017) mendapat hasil 
Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Dengan demikian, 
hipotesis alternatif terkait pengaruh Current Ratio (CR) terhadap harga saham 
adalah: 




2.9 Return On Assets (ROA) 
 
Return On Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas. Menurut Arifin 
dan Agustami (2016) profitabilitas merupakan rasio yang menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba. Menurut Weygandt, et al., 
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(2019) rasio profitabilitas mengukur pendapatan atau keberhasilan operasi suatu 
perusahaan untuk periode waktu tertentu. Pendapatan yang dihasilkan dapat 
menentukan kemampuan perusahaan untuk memperoleh pembiayaan utang dan 
modal. Sebagai konsekuensi, kreditur dan investor akan mengevaluasi kemampuan 
pendapatan-profitabilitas. Analisis menggunakan profitabilitas sebagai tes untuk 
menilai keefektifan dari manajemen operasi suatu perusahaan. 
Menurut Hidayah, et al., (2019) profitabilitas merupakan kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan laba dari kegiatan operasional selama periode 
tertentu. Laba perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang saham maupun 
sebagai laba ditahan untuk pembiayaan operasional dan investasi yang sedang 
maupun akan dijalankan oleh perusahaan. Perusahaan yang mampu menghasilkan 
laba tinggi mampu memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan dan prospek 
perusahaan dimasa depan. Profitabilitas yang tinggi juga dapat dimanfaatkan oleh 
manajemen untuk memberikan sinyal kepada investor bahwa perusahaan mampu 
memberikan return. 
Menurut Zaki, et al., (2017) profitabilitas berkaitan dengan penilaian kinerja 
perusahaan yang mencerminkan efektivitas dan efisiensi perusahaan mencapai 
sasarannya. Tujuan profitabilitas berkaitan dengan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan keuntungan yang optimal. Menurut Tijow, et al., (2018) semua 
perusahaan tentu memiliki tujuan utama yaitu untuk memperoleh keuntungan 
(profit). Dengan keuntungan tersebut perusahaan dapat menjalankan berbagai 
aktivitasnya dan menjaga keberlangsungan perusahaan dimasa yang akan datang. 
Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi struktur modal 
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melalui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari berbagai aktivitas 
perusahaan dengan kebijakan dan keputusan yang dilakukan perusahaan dalam 
periode tertentu. 
Dalama penelitian ini profitabilitas diukur dengan menggunakan Return On 
Assets (ROA). Return On Assets (ROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang 
berhubungan dengan profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan 
menghasilkan keuntungan atau laba pada tingkat pendapatan, aset dan modal saham 
tertentu (Manoppo, et al., 2017). Menurut Hery (2015), Return On Assets (ROA) 
merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas penggunaan aset dalam 
perusahaan dalam menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini digunakan 
untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap 
Rupiah dana yang tertanam dalam total aset. Semakin tinggi hasil pengembalian 
atas aset berarti semakin tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap 
Rupiah dana yang tertanam dalam total aset. Sebaliknya, semakin rendah pula 
jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap Rupiah dana yang tertanam dalam 
total aset. 
Menurut Noviananda dan Juliarto (2019) apabila Return On Assets (ROA) 
suatu perusahaan meningkat berarti profitabilitas perusahaan meningkat. Return On 
Assets (ROA) yang tinggi akan menjadi sinyal yang baik yang ditangkap oleh 
stakeholder karena gambaran perusahaan yang mampu memperoleh laba tinggi 
berdampak pada peningkatan profitabilitas yang dinikmati oleh stakeholder. 
Semakin tinggi ROA maka semakin baik produktivitas aset dalam memperoleh 
keuntungan bersih. Bagi para investor akan tertarik untuk menanamkan modal, 
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karena dengan adanya ROA yang tinggi maka keuntungan yang akan didapatkan 
tinggi. Dengan ROA yang tinggi maka permintaan atas saham perusahaan 
meningkat, dan juga akan berdampak pada peningkatan harga saham. 
Rumus yang digunakan untuk menghitung Return On Assets (ROA) adalah 









Net Income : laba bersih tahun berjalan 
 
Average Total Assets : rata-rata total aset 
 
Menurut Weygandt, et al., (2019) net income merupakan jumlah ketika 
pendapatan melebihi pengeluaran. Menurut PSAK 1 (IAI, 2018), income adalah 
kenaikan manfaat ekonomik selama suatu periode akuntansi dalam bentuk 
pemasukan atau penambahan aset atau penurunan liabilitas yang mengakibatkan 
kenaikan ekuitas yang tidak berasal dari kontribusi penanam modal. Laba bersih 
(net income) dapat didapatkan dengan mengurangkan pendapatan dengan beban 
pokok penjualan didapatkan laba bruto. Laba bruto ditambah penghasilan lain dan 
bagian laba entitas asosiasi, lalu dikurangkan biaya distribusi, beban administrasi, 
beban lain-lain dan biaya pendanaan didapatkan laba sebelum pajak. Laba sebelum 
pajak dikurangkan dengan beban pajak penghasilan didapatkan laba tahun berjalan 
ROA= 
𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒 
𝐴𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 
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dari operasi yang dilanjutkan. Selanjutnya, laba tahun berjalan dari operasi yang 
dilanjutkan dikurangkan dengan kerugian tahun berjalan dari operasi yang 
dihentikan dan didapatkan laba tahun berjalan (net income). Hasil perhitungan net 
income dapat diperoleh dari income statement (laporan laba/rugi komprehensif). 
Menurut Kieso, et al., (2018), net income mewakili laba yang diperoleh setelah 
semua pendapatan dan beban periode tertentu ditentukan. Net income dianggap 
sebagai pengukur paling penting dalam mengukur kesuksesan atau kegagalan 
perusahaan dalam suatu periode. 
Aset merupakan sumber daya yang dimiliki perusahaan. Perusahaan 
menggunakan aset untuk kegiatan perusahaan seperti aktivitas produksi dan 
penjualan. Salah satu ciri yang dimiliki oleh semua aset adalah kemampuannya 
dalam menghasilkan keuntungan dimasa yang akan datang (Weygandt, et al., 
2019). Menurut Alibhai, et al., (2018), ada tiga karakteristik agar memenuhi syarat 
sebagai aset, yaitu (1) memberikan manfaat ekonomi di masa depan, 
memungkinkan untuk memberikan arus kas bersih di masa depan (2) entitas dapat 
menerima manfaat dan membatasi akses entitas lain terhadap manfaat tersebut (3) 
memberikan entitas hak atas manfaat yang telah terjadi. 
Menurut Kieso, et al., (2018) aset terbagi menjadi dua yaitu current assets 
dan non-current assets. Current assets adalah aset perusahaan yang diharapkan 
untuk dikonversi menjadi kas, dijual, atau dikonsumsi dalam jangkauan waktu satu 
tahun. Non-current assets dibagi menjadi empat yaitu long term investment, 
property-plant and equipment, intangible assets dan other asset. Long term 
investment direferensikan sebagai investasi yang dikategorikan dalam empat tipe 
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yaitu: (1) investasi pada sekuritas (obligasi, ordinary shares, atau long term notes); 
 
(2) investasi pada aset berwujud; tidak sedang digunakan pada operasi perusahaan, 
seperti tanah yang dimiliki untuk keperluan lain; (3) investasi yang disisihkan 
dalam dana khusus (sinking fund, pension fund, atau plant expansion fund); (4) 
investasi dalam anak perusahaan atau afiliasi yang tidak dikonsolidasi. Property, 
Plant, and Equipment merupakan aset berwujud yang memiliki umur yang panjang 
dan digunakan untuk kegiatan operasional. Aset ini termasuk physical property 
seperti tanah, bangunan, mesin, furnitur dan wasting resources (minerals). 
Intangible assets tidak memiliki wujud fisik dan bukan instrumen keuangan, seperti 
paten, copyrights, franchises, goodwill, trademarks, tradenames, and customer 
lists. Other assets pada praktiknya memiliki banyak macam seperti long term 
prepaid expenses dan non current recevaibles. Total aset merupakan jumlah dari 
current assets dan non current assets yang disajikan dalam statement of financial 
position. Average assets merupakan hasil penjumlahan dari total aset perusahaan 
tahun ini dan tahun sebelumnya kemudian dibagi dua. 
 
 
2.9.1 Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham 
 
Return On Assets (ROA) digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan berdasarkan jumlah aktiva yang 
digunakan (Alipudin dan Oktaviani, 2016). Return On Assets (ROA) yang baik 
mencerminkan penggunaan dan pengelolaan aset perusahaan yang optimal 
sehingga akan menaikkan profitabilitas dan harga saham perusahaan (Handyansyah 
dan Lestari, 2016). Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki 
perusahaan, seperti aktiva, modal atau penjualan (Octaviani, et al., 2017). 
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Rasio ini penting bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan 
efisiensi perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva perusahaan (Hanafi dan 
Handayani, 2019). Return On Assets (ROA) yang positif menunjukkan bahwa dari 
total aktiva yang dipergunakan perusahaan untuk beroperasi, mampu memberikan 
laba bagi perusahaan tersebut. Perusahaan yang memiliki Return On Assets (ROA) 
yang tinggi akan menarik investor untuk menanamkan modalnya karena dianggap 
berhasil menghasilkan laba yang tinggi dan akan berdampak pada dividen yang 
akan diterima oleh investor (Zaki, et al., 2017). Menurut Weygandt, et al., (2019) 
laba yang diperoleh perusahaan dapat meningkatkan retained earnings dan retained 
earnings merupakan salah satu syarat untuk melakukan pembagian dividen. 
Hal ini akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada investor. 
Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan tersebut semakin 
diminati oleh investor, karena tingkat pengembalian atau dividen (Hanafi dan 
Handayani, 2019). Jika kondisi perusahaan dikategorikan menguntungkan atau 
menjanjikan keuntungan di masa mendatang maka banyak investor yang akan 
menanamkan dananya untuk membeli saham perusahaan, dan akan mendorong 
harga saham naik menjadi lebih tinggi (Octaviani, et al., 2017). 
Semakin besar ROA menunjukkan kinerja perusahaan semakin baik, karena 
hasil (return) semakin besar. Dengan adanya hasil (return) yang semakin besar 
maka akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan 
tersebut sehingga selanjutnya akan berdampak pada kenaikan harga saham karena 
bertambahnya permintaan terhadap saham perusahaan tersebut (Alfianti dan 
Andarini, 2017). 
Hasil penelitian Mangeta, et al., (2019), Hanafi dan Handayani (2019) 
menyatakan bahwa Return On Assets (ROA) berpengaruh secara positif terhadap 
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harga saham. Sedangkan hasil penelitian dari Azmi, et al., (2016) memperoleh hasil 
bahwa Return On Assets (ROA) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Dengan 
demikian, hipotesis alternatif terkait pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap 
harga saham adalah: 
Ha4: Return On Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham. 
 
 
2.10 Pengaruh Earning Per Share, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, dan 
 
Return On Assets Secara Simultan Terhadap Harga Saham 
Hasil penelitian Pranajaya dan Putra (2018) menunjukkan bahwa Earning Per 
Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Current Ratio (CR) secara simultan 
berpengaruh   terhadap harga   saham. Fitrianingsih dan Budiansyah (2018) 
memperoleh hasil bahwa Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) secara 
simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
Menurut Alipudin dan Oktaviani (2016) Earning Per Share (EPS), Return 
On Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) secara simultan berpengaruh 
terhadap harga saham. Octaviani, et al., (2017) memperoleh hasil bahwa Current 
62  
Ratio (CR), Return On Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 





2.11 Model Penelitian 
 








Earning Per Share 
(EPS) 














3.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 
 
Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan properti dan real 
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018 secara 
berturut-turut. Sektor properti, real estate, dan konstruksi bangunan terbagi menjadi 
dua yaitu subsektor properti dan real estate dan subsektor konstruksi bangunan 
(www.idx.co.id). Properti adalah sesuatu yang dapat dimiliki, seperti tanah, barang- 
barang, bangunan, serta sarana dan prasarana yang merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dengan tanah dan/atau bangunan dimaksud; pemiliknya berhak atas 
keuntungan yang diperoleh dari pemilikan barang tersebut; properti dapat diwarisi 
dari pemiliknya. Real estate adalah tanah dan semua bangunan fisik, termasuk 
semua benda yang melekat pada tanah tersebut, seperti gedung, pohon, dan pagar 
(www.bi.go.id). 
 
3.2 Metode Penelitian 
 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah causal study. Causal 
Study merupakan sebuah studi penelitian yang bertujuan untuk menentukan 
hubungan sebab akibat (melihat adanya pengaruh signifikan atau tidak) antar 
variabel penelitian (Sekaran dan Bougie, 2016). Dalam penelitian ini membuktikan 
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hubungan sebab akibat secara langsung antara variabel yang mempengaruhi 
(variabel independen) yaitu earning per share, debt to equity ratio, current ratio, 
dan return on assets dengan variabel yang dipengaruhi (variabel dependen) harga 
saham. 
3.3 Variabel Penelitian 
 
Di dalam penelitian ini terdapat dua kelompok variabel yaitu, variabel dependen 
 
(Y) dan variabel independen (X) yang seluruhnya diukur dengan menggunakan 
skala rasio. Skala rasio adalah skala interval dan memiliki nilai dasar (based value) 
yang tidak dapat dirubah (Ghozali, 2018). Menurut Sekaran dan Bougie (2016) 
variabel dependen merupakan variabel yang menjadi sasaran utama dalam 
penelitian. Sedangkan variabel independen merupakan variabel yang 
mempengaruhi variabel dependen baik secara positif maupun negatif. 
3.3.1 Variabel Dependen 
 
Variabel dependen untuk penelitian ini adalah harga saham. Harga saham adalah 
harga yang terjadi karena adanya kesepakatan antara penjual dan pembeli saham di 
pasar modal pada waktu tertentu. Harga saham yang digunakan dalam penelitian 
ini menggunakan rata-rata harga penutupan (closing price) saham harian dalam 
setahun (Chandra dan Taruli, 2017). Harga penutupan (closing price) merupakan 
harga penutupan perdagangan harian saham yang terjadi di pasar modal. 
Pengukuran harga saham dapat dihitung dengan cara, sebagai berikut (Chandra dan 
Taruli, 2017): 
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𝑁𝑒𝑡 𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒−𝑃𝑟𝑒𝑓𝑒𝑟𝑒𝑛𝑐𝑒 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 





3.3.2 Variabel Independen 
 
3.3.2.1 Earning Per Share (EPS) 
 
Earning Per Share (EPS) merupakan rasio untuk mengukur seberapa besar 
keuntungan (laba) per lembar saham biasa yang diprediksi akan diterima oleh 
investor untuk tiap lembar saham yang dimiliki. EPS dapat dihitung dengan 







EPS : laba per lembar saham 
 
Net Income : laba bersih yang diatribusikan 
kepada pemilik entitas induk 
Preference Dividens : dividen preferen 
 




3.3.2.2 Debt to Equity Ratio (DER) 
 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mengukur seberapa besar 
proporsi penggunaan utang dan penggunaan modal yang digunakan untuk 
Rata-ratahargapenutupansaham= 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑝𝑒𝑛𝑢𝑡𝑢𝑝𝑎𝑛 ℎ𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛 











DER : debt to equity ratio 
 
Total Liabilities : total utang yang dimiliki oleh perusahaan 
 




3.3.2.3 Current Ratio (CR) 
 
Current Ratio (CR) adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aset lancar yang 





CR : rasio lancar 
 
Current Assets : total aset lancar yang dimiliki perusahaan 
 









Average Total Assets = 
2 
3.3.2.4 Return On Assets (ROA) 
 
Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang mengukur seberapa efektif dan 
efisien perusahaan dalam mengelola asetnya sehingga menghasilkan laba bersih. 




ROA : return on assets 
 
Net Income : laba bersih tahun berjalan 
 
Average Total Assets : rata-rata total aset 
 
 





Average total assets : rata-rata total aset 
 
Assett : jumlah aset perusahaan pada tahun t 
 
Assett-1 : jumlah aset perusahaan pada 1 tahun sebelum tahun t 
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3.4 Teknik Pengumpulan Data 
 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang 
diperoleh peneliti dari sumber yang sudah ada (Sekaran dan Bougie, 2016). Data 
sekunder ini berupa laporan keuangan perusahaan properti dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2018, yang telah diaudit oleh 
auditor independen. Data tersebut dapat diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia 
(BEI), yaitu (www.idx.co.id). Sedangkan data harga saham diperoleh dari yahoo 
finance (www.finance.yahoo.com). 
 
3.5 Teknik Pengambilan Sampel 
 
Dalam penelitian ini, populasi penelitian adalah perusahaan sektor properti dan real 
estate yang terdaftar di BEI. Sampel merupakan bagian dari populasi. Menurut 
Sekaran dan Bougie (2016), sampel adalah bagian dari populasi yang merupakan 
sekelompok elemen yang mampu mewakili populasi secara keseluruhan dan 
memberikan gambaran umum tentang populasi. Sampel perusahaan yang akan 
digunakan dalam penelitian ini dipilih dengan metode purposive sampling. 
Purposive sampling adalah cara sampling yang hanya terbatas pada kelompok- 
kelompok tertentu yang dapat menyediakan informasi yang dibutuhkan, dapat 
disebabkan karena hanya mereka yang memiliki informasi tersebut atau karena 
mereka sesuai dengan kriteria yang ditetapkan peneliti (Sekaran dan Bougie, 2016). 
Kriteria-kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan properti dan real estate yang terdaftar secara berturut-turut di BEI 
selama periode 2016-2018. 
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2. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan tahunan yang telah diaudit oleh 
auditor independen secara berturut-turut yang berakhir per 31 Desember 
selama periode 2016-2018. 
3. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan tahunan yang disajikan dalam mata 
uang Rupiah secara berturut-turut selama periode 2016-2018. 
4. Perusahaan memperoleh laba secara berturut-turut selama periode 2016-2018. 
 
5. Perusahaan tidak melakukan share split dan reverse split secara berturut-turut 
selama periode 2016-2018. 
6. Perusahaan yang sahamnya aktif diperdagangkan di BEI selama periode 2016- 
2018 yang ditandai dengan ketersediaan harga saham. 
 
 
3.6 Teknik Analisis Data 
 
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 
3.6.1 Statistik Deskriptif 
 
Menurut Ghozali (2018) statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi 
suatu data dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum, minimum dan 
range. 
3.6.2 Uji Normalitas 
 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji F dan t mengasumsikan 
bahwa nilai residu terdistribusi normal. Metode yang digunakan dalam penelitian 
ini untuk mendeteksi normalitas distribusi data adalah uji statistik non-parametik 
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Kolmogorov-Smirnov (K-S). Uji K-S dilakukan dengan menentukan terlebih dahulu 
hipotesis pengujian yaitu (Ghozali, 2018): 
Hipotesis Nol (H0) : data terdistribusi secara normal 
Hipotesis Alternatif (Ha) : data tidak terdistribusi secara normal 
Hasil uji normalitas dapat dilihat dari tingkat signifikansinya. Data dapat 
dikatakan terdistribusi normal apabila tingkat signifikansinya lebih besar daripada 
0,05. Data dapat dikatakan tidak terdistribusi normal apabila tingkat signifikansinya 
lebih kecil sama dengan 0,05 (Ghozali, 2018). Pada penelitian ini dilakukan uji 
Kolmogorov-Smirnov dengan menggunakan exact tests Monte Carlo dan tingkat 
confidence level sebesar 95%. Apabila tingkat signifikansi menghasilkan nilai 
signifikansi di atas α=0,05 dapat disimpulkan bahwa hipotesis nol diterima yang 
berarti data berdistribusi normal. 
Jika data yang dihasilkan tidak berdistribusi normal dapat dilakukan uji 
outlier untuk mendapatkan hasil data yang berdistribusi normal. Outlier adalah 
kasus atau data yang memiliki karakteristik unik yang sangat berbeda jauh dari 
observasi-observasi lainnya dan muncul dalam bentuk nilai ekstrim baik untuk 
sebuah variabel tunggal atau variabel kombinasi. Deteksi terhadap univariate 
outlier dapat dilakukan dengan menentukan nilai batas yang akan dikategorikan 
sebagai data outlier yaitu dengan cara mengkonversi nilai data kedalam skor 
standardized atau biasa disebut z-score. Menurut Hair (1998) dalam Ghozali (2018) 
untuk kasus sampel kecil (kurang dari 80), maka standar skor dengan nilai ≥ 2,5 
dinyatakan outlier. Untuk sampel besar standar skor dinyatakan outlier jika nilainya 
pada kisaran 3 sampai 4. 
72  
Bila setelah dilakukan uji outlier data masih tidak berdistribusi normal, 
maka langkah selanjutnya adalah dengan melakukan transformasi data. Untuk 
menormalkan data kita harus tahu terlebih dahulu bagaimana bentuk grafik 
histogram dari data yang ada apakah moderate positive skewness, subtansial 
positive skewness, severe positive skewness dengan bentuk L dan sebagainya. 
Transformasi data dapat ditentukan dengan mengetahui bentuk grafik histogram, 
berikut ini bentuk transformasi yang dapat dilakukan sesuai dengan grafik 














Bentuk Transformasi Data 
 
Bentuk Grafik Histogram Bentuk Transformasi 
Moderat positive skewness SQRT (x) atau akar kuadrat 
Substansial positive skewness LG10 (x) atau logaritma 10 atau LN 
Severe positive skewness dengan 
bentuk L 
1/x atau inverse 
Moderat negative skewness SQRT (k – x) 
Substansial negative skewness LG10 (k - x) 
Severe negative skewness dengan 
bentuk J 




3.6.3 Uji Asumsi Klasik 
 
Uji asumsi klasik yang akan dilakukan terdiri dari tiga uji, yaitu uji 
multikolonieritas, uji autokorelasi dan uji heteroskedastisitas. 
3.6.3.1 Uji Multikolonieritas 
 
Menurut Ghozali (2018), uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah 
model regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas (independen). 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 
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independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini 
tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi 
antar sesama variabel independen sama dengan nol. 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model 
regresi adalah dengan mengamati nilai tolerance dan variance inflation factor 
(VIF). Kedua ukuran tersebut menunjukkan setiap variabel independen manakah 
yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Tolerance mengukur variabilitas 
independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. 
Jadi nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF= 
1/Tolerance). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya 
multikolonieritas adalah nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10. 
 
 
3.6.3.2 Uji Autokorelasi 
 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah model regresi yang 
bebas dari masalah autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang 
berurutan sepanjang waktu berkaitan dengan satu sama lain. Masalah ini timbul 
karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke 
observasi lainnya. Hal ini sering ditemukan pada runtut waktu (time series) karena 
gangguan pada seseorang individu/kelompok cenderung mempengaruhi gangguan 
pada individu/kelompok yang sama pada periode berikutnya (Ghozali, 2018). 
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Uji autokorelasi dapat dilakukan dengan uji run test. Run test sebagai bagian 
dari statistik non-parametrik dapat pula digunakan untuk menguji apakah antar 
residual terdapat korelasi yang tinggi. Jika antar residual tidak terdapat hubungan 
korelasi maka dikatakan bahwa residual adalah acak atau random. Run test 
digunakan untuk melihat apakah data residual terjadi secara random atau tidak 
(sistematis). 
Hipotesis nol (H0) : residual (res_1) random (acak) 
Hipotesis Alternatif (HA) : residual (res_1) tidak random 
Model regesi yang terdapat autokorelasi nilai probabilitasnya lebih kecil 
dari 0,05, sedangkan model regresi dikatakan tidak terjadi autokorelasi antar nilai 
residual jika nilai probabilitasnya lebih besar dari 0,05, kemudian model regresi jika 
nilai probabilitasnya sama dengan 0,05 dapat disimpulkan bahwa terjadi 
autokorelasi (Ghozali, 2018). 
 
 
3.6.3.3 Uji Heteroskedastisitas 
 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika 
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homoskedastisitas, dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang 
baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 
2018). 
Uji heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat grafik plot antara 
nilai prediksi variabel terkait (dependen) yaitu ZPRED dengan residualnya 
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HS = α + β1EPS - β2DER + β3CR + β4ROA+ e 
SRESID. Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat 
ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara SRESID dan ZPRED. Jika 
titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar, 
kemudian menyempit) maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas. 
Sebaliknya jika tidak ada pola yang jelas atau titik-titik menyebar di atas dan di 
bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 
2018). 
3.6.4 Uji Hipotesis 
 
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan regresi linear berganda 
karena terdapat lebih dari satu variabel independen. Model regresi linear berganda 




HS : Harga saham 
 
α : Konstanta 
 
β1,  β2,β3, β4 : Koefisien Regresi 
 
EPS : Earning Per Share 
 
DER : Debt to Equity Ratio 
 
CR : Current Ratio 
 
ROA : Return On Assets 
 
e : Standard error 
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3.6.4.1 Uji Koefisien Korelasi (R) 
 
Analisis korelasi bertujuan untuk mengukur kekuatan asosiasi (hubungan) linear 
antara dua variabel. Dalam analisis regresi, selain mengukur kekuatan hubungan 
antara dua variabel atau lebih, juga menunjukkan arah hubungan antara variabel 
dependen dengan variabel independen (Ghozali, 2016). Menurut Supardi (2017) 
angka indeks korelasi atau koefisien korelasi merupakan angka yang dapat 
dijadikan petunjuk untuk mengetahui besar/kekuatan (kuat, lemah, atau tidak ada) 
korelasi antar variabel X (mempengaruhi) dan variabel Y (dipengaruhi) yang diteliti 
korelasinya. Tingkat keeratan hubungan atau korelasi antarvariabel dapat dilihat 
dari angka koefisien korelasi yang dapat disajikan dalam bentuk tabel interpretasi 
koefisien korelasi sebagai berikut: 
Tabel3.2 
Interpretasi Koefisien Korelasi 
Nilai Koefisien Korelasi Interpretasi 
KK = 0 Tidak ada korelasi 
0,00 < KK ≤ 0,20 Korelasi sangat rendah/lemah sekali 
0,21 < KK ≤ 0,40 Korelasi rendah/lemah tapi pasti 
0,41 < KK ≤ 0,70 Korelasi yang cukup berarti 
0,71 < KK ≤ 0,90 Korelasi yang tinggi, kuat 
0,91 < KK ≤ 0,99 Korelasi sangat tinggi, kuat sekali, 
 
sangat diandalkan 
(Sumber: Supardi, 2017) 
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3.6.4.2 Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan 
model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 
adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel 
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai R2 
yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir 
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen 
(Ghozali, 2018). 
Menurut Ghozali (2018) kelemahan mendasar penggunaan koefisien 
determinasi adalah bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan ke 
dalam model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka R2 pasti meningkat 
tidak melihat apakah variabel tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. Oleh karena itu, banyak peneliti menganjurkan untuk 
menggunakan Adjusted R2 pada saat mengevaluasi mana model regresi terbaik. 
Tidak seperti R2, Adjusted R2 dapat naik atau turun apabila satu variabel independen 
ditambahkan ke dalam model (Ghozali, 2018). 
 
 
3.6.4.3 Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
 
Menurut Ghozali (2018) ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai 
aktual dapat diukur dari goodness of fit-nya. Secara statistik, setidaknya ini dapat 
diukur dari nilai koefisien determinasi, nilai statistik F. Uji hipotesis seperti ini 
dinamakan uji signifikansi secara keseluruhan terhadap garis regresi yang 
diobservasi maupun diestimasi, apakah Y berhubungan linear terhadap X1,X2 dan 
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X3. Untuk menguji hipotesis ini digunakan statistik F dengan kriteria pengambilan 
keputusan sebagai berikut: 
a. Quick look: bila nilai F lebih besar daripada 4 maka Ho dapat ditolak pada 
derajat kepercayaan 5%. Dengan kata lain kita menerima hipotesis alternatif, 
yang menyatakan bahwa semua variabel independen secara serentak dan 
signifikan mempengaruhi variabel dependen. 
b. Membandingkan nilai F hasil perhitungan dengan nilai F menurut tabel. Bila F 
hitung lebih besar daripada nilai F tabel, maka Ho ditolak. 
Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel independen yang 
dimasukkan dalam model pengujian mempunyai pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel dependen. Uji statistik F mempunyai tingkat signifikansi α = 0,05. 
Kriteria pengujian hipotesis dalam uji ini adalah apabila nilai signifikansi F (p- 
value) < 0,05 maka hipotesis alternatif diterima yang menyatakan bahwa suatu 
variabel independen secara simultan dan signifikan mempengaruhi variabel 
dependen (Ghozali, 2018). 
 
 
3.6.4.4 Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
Uji statistik t pada dasarnya jauh pengaruh satu variabel penjelas/independen 
secara individual dalam menera ngkan variasi variabel dependen. Uji t mempunyai 
nilai signifikansi α = 0,05. Kriteria pengujian hipotesis dengan menggunakan uji 
statistik t adalah jika nilai signifikansi t (p-value) < 0,05 maka hipotesis alternatif 
diterima, yang menyatakan bahwa suatu variabel independen secara individual dan 






ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
 
 
4.1 Objek Penelitian 
 
Objek dari penelitian ini adalah perusahaan properti dan real estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018 secara berturut-turut. Berikut 
adalah tabel rincian pengambilan sampel penelitian: 
Tabel 4.1 
Rincian Sampel Penelitian 
 
No Kriteria Jumlah 
Perusahaan 
1 Perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI 
secara berturut-turut selama periode 2016-2018. 
57 
2 Perusahaan menerbitkan laporan keuangan tahunan yang 
telah diaudit oleh auditor independen secara berturut-turut 
yang berakhir per 31 Desember selama periode 2016-2018. 
57 
3 Perusahaan menerbitkan laporan keuangan tahunan yang 
disajikan dalam mata uang Rupiah secara berturut-turut 
selama periode 2016-2018. 
57 
4 Perusahaan memperoleh laba secara berturut-turut selama 
periode 2016-2018. 
45 
5 Perusahaan tidak melakukan share split dan reverse split 
secara berturut-turut selama periode 2016-2018. 
44 
6 Perusahaan yang sahamnya aktif diperdagangkan di BEI 
selama periode 2016-2018 yang ditandai dengan 
ketersediaan harga saham. 
43 
 Jumlah perusahaan yang digunakan 43 
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Jumlah seluruh perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI 
secara berturut-turut selama periode 2016-2018 dan menerbitkan laporan keuangan 
yang telah diaudit oleh auditor independen secara berturut-turut serta menyajikan 
laporan keuangan yang berakhir per 31 Desember dan menggunakan satuan mata 
uang Rupiah dalam mencatat laporan keuangannya sebanyak 57 perusahaan. Dari 
57 perusahaan sebanyak 12 perusahaan yang tidak memperoleh laba secara 
berturut- turut selama periode 2016-2018 contohnya adalah PT Indonesia Prima 
Property Tbk (OMRE) yang rugi pada tahun 2017 dan PT Ristia Bintang Mahkota 
Sejati Tbk (RBMS) yang rugi pada tahun 2016. Dari 45 perusahaan, terdapat 44 
perusahaan yang tidak melakukan share split dan share reverse pada periode 2016- 
2018, 1 perusahaan yang melakukan share split dan share reverse adalah PT PP 
Properti Tbk (PPRO) pada tahun 2017. Dari 44 perusahaan, terdapat 43 perusahaan 
yang sahamnya aktif diperdagangkan di BEI selama periode 2016-2018 yang 
ditandai dengan ketersediaan harga saham, 1 perusahaan yang sahamnya tidak aktif 
diperdagangkan di BEI adalah PT Danayasa Arthatama Tbk (SCBD) pada tahun 
2016. Hasil akhir sampel penelitian ini berjumlah 43 perusahaan dengan periode 
penelitian selama 3 tahun yaitu tahun 2016-2018, sehingga dalam penelitian ini 
terdapat 129 observasi. Data sampel perusahaan dapat dilihat pada Lampiran 1. 
 
 
4.2 Analisis dan Pembahasan 
 
4.2.1 Statistik Deskriptif 
 
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi untuk variabel dependen 
harga saham dan variabel independen yaitu earnings per share, debt to equity ratio, 
current ratio dan return on assets. Berikut merupakan hasil uji statistik deskriptif: 
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Tabel 4.2 
Hasil Statistik Deskriptif 
 
 
Berdasarkan hasil statistik deskriptif yang terdapat pada Tabel 4.2, nilai 
minimum dari Average closing price adalah 50,0000 (PT Gading Development 
Tbk) tahun 2016 dan nilai maksimumnya adalah 29020, 1772 (PT Metropolitan 
Kentjana Tbk) tahun 2017. Nilai range atau rentang antara nilai maksimum dengan 
nilai minimumnya adalah 28970, 1772. Variabel harga saham memiliki nilai rata- 
rata (mean) 1928, 911459. Variabel Average closing price memiliki standar deviasi 
sebesar 4137, 9810168. 
Variabel Earning Per Share (EPS) memiliki nilai minimum sebesar 0,0200 
(PT Gading Development Tbk) tahun 2017 dan nilai maksimumnya adalah 1256, 
8800 (PT Metropolitan Kentjana Tbk) tahun 2016. Nilai range atau rentang antara 
nilai maksimum dengan nilai minimumnya adalah 1256, 8600. Total dari seluruh 
sampel yang diambil, variabel Earning Per Share (EPS) memiliki nilai rata-rata 
(mean) sebesar 136, 119287, dapat disimpulkan bahwa perusahaan yang digunakan 
sebagai sampel dalam penelitian ini memiliki laba per lembar saham senilai Rp 136, 
119287. Variabel Earning Per Share (EPS) memiliki standar deviasi sebesar 257, 
96060. 
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Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai minimum sebesar 
0,0433 (PT Puradelta Lestari Tbk) tahun 2018 dan nilai maksimumnya adalah 
5,2633 (PT Acset Indonusa Tbk) tahun 2018. Nilai range atau rentang antara nilai 
maksimum dengan nilai minimumnya adalah 5, 2199. Total dari seluruh sampel 
yang diambil, variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai rata-rata (mean) 
sebesar 0,977398, dapat disimpulkan bahwa perusahaan yang digunakan sebagai 
sampel dalam penelitian ini lebih banyak menggunakan ekuitas daripada utang 
untuk pendanaanya. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki standar deviasi 
sebesar 0,8972. 
Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai minimum sebesar 0,3935 (PT 
Duta Anggada Realty Tbk) tahun 2018 dan nilai maksimumnya adalah 12,7686 (PT 
Puradelta Lestari Tbk) tahun 2018. Nilai range atau rentang antara nilai maksimum 
dengan nilai minimumnya adalah 12,3751. Total dari seluruh sampel yang diambil, 
variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 2,643657, dapat 
disimpulkan bahwa perusahaan yang digunakan sebagai sampel dalam penelitian 
ini memiliki Rp 2,643657 aset lancar untuk melunasi Rp 1 utang lancar yang 
dimiliki perusahaan. Variabel Current Ratio (CR) memiliki standar deviasi sebesar 
2,1464. Standar rasio lancar yang baik adalah 200% atau 2:1. 
Variabel Return On Asset (ROA) memiliki nilai minimum sebesar 0,0003 
(PT Gading Development Tbk) tahun 2017 dan nilai maksimumnya adalah 2,5993 
(PT Pikko Land Development Tbk) tahun 2018. Nilai range atau rentang antara 
nilai maksimum dengan nilai minimumnya adalah 2,5989. Total dari seluruh 
sampel yang diambil, variabel Return On Asset (ROA) memiliki nilai rata-rata 
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(mean) 0,076137, dapat disimpulkan bahwa perusahaan yang digunakan sebagai 
sampel dalam penelitian ini dapat menghasilkan laba bersih sebesar 7,6137% dari 




4.2.2 Uji Normalitas 
 
Uji normalitas digunakan untuk menguji distribusi variabel pengganggu atau 
residual dalam model regresi. Model yang baik memiliki distribusi data normal. 
Penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Hasil uji normalitas data 
dengan menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Normalitas 
 





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2025,80906799 
Most Extreme Differences Absolute ,233 
Positive ,232 
Negative -,233 
Test Statistic ,233 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000c 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,000d 
95% Confidence Interval Lower Bound ,000 
Upper Bound ,000 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Hasil pengujian Kolmogorov-Smirnov yang ditampilkan pada Tabel 4.3, 
menunjukkan nilai Monte Carlo Sig. (2-tailed) sebesar 0,000. Data dikatakan 
terdistribusi normal jika probabilitas signifikansinya lebih besar 0,05. Hasil 
pengujian ini dapat dinyatakan bahwa data tidak terdistribusi normal yang 
ditunjukkan dengan hasil nilai signifikansi di bawah 0,05. Setelah dilakukan uji 
normalitas untuk semua variabel, langkah berikutnya yang dilakukan adalah 
melakukan uji normalitas per variabel untuk melihat manakah variabel yang tidak 
terdistribusi normal. Berikut ini merupakan hasil uji normalitas per variabel 
terdapat beberapa variabel yang menyebabkan data tidak terdistribusi normal, yaitu: 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Normalitas Per Variabel 
 
Menurut Tabel 4.4 hasil uji normalitas per variabel menunjukkan bahwa 
setiap variabel tidak terdistribusi secara normal yang dilihat dari nilai Monte Carlo 
Sig. (2-tailed), baik variabel dependen yaitu harga saham dengan nilai signifikansi 
0,000 dan variabel independen yaitu earnings per share (EPS) dengan nilai 
signifikansi 0,000, debt to equity ratio (DER) dengan nilai signifikansi 0,001, 
current ratio (CR) dengan nilai signifikansi 0,000, return on asset (ROA) dengan 
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nilai signifikansi 0,000. Berdasarkan pengujian ini dapat disimpulkan bahwa 
seluruh variabel tidak terdistribusi secara normal, sehingga dilakukan uji outlier 
untuk variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini. Hasil pengujian yang 
dilakukan adalah sebagai berikut: 
 
Tabel 4.5 
































Setelah itu, dilakukan pengujian kembali dengan Kolmogorov-Smirnov setelah 
membuang data outlier. Berikut adalah hasil uji normalitas setelah membuang data 
outlier: 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Normalitas Setelah Uji Outlier 
 
 
Berdasarkan Tabel 4.6, diperoleh nilai Kolmogorov-Smirnov Test sebesar 
0,198 dengan hasil nilai Monte Carlo Sig. (2-tailed) signifikansi sebesar 0,000. 
Hasil ini menunjukkan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 sehingga dinyatakan 
bahwa data tidak terdistribusi normal. Data yang masih tidak terdistribusi secara 
normal dapat ditransformasi agar menjadi normal. Untuk menormalkan data, harus 
diketahui dahulu bentuk grafik histogram dari data. Berikut ini adalah bentuk grafik 
histogram per variabel: 
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Gambar 4.1 



























Berdasarkan Gambar 4.1 sampai Gambar 4.5 menunjukkan bahwa bentuk 
grafik dari setiap variabel bentuknya tidak sama. Pada variabel harga saham, 
Earning Per Share (EPS), Current Ratio (CR), Return On Asset (ROA) 
menunjukkan bentuk grafik substansial positive skewness, sehingga variabel 
tersebut ditransformasi dengan bentuk transformasi LG10 (x) atau logaritma 10 
atau LN. Sedangkan untuk variabel Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan 
bentuk grafik moderate positive skewness, sehingga variabel tersebut 
ditransformasi dengan bentuk SQRT (x) atau akar kuadrat. Berikut ini merupakan 
hasil uji normalitas data dengan menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test setelah 
transformasi data: 
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Tabel 4. 7 
Hasil Uji Normalitas Setelah Transformasi Data 
 
 
Berdasarkan Tabel 4.7 menunjukkan bahwa hasil uji normalitas setelah 
transformasi data menunjukkan nilai Monte Carlo Sig. (2-tailed) sebesar 0,696. 
Melalui transformasi data ini dinyatakan bahwa variabel yang diuji yaitu harga 
saham, Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), 
Return On Asset (ROA) terdistribusi secara normal. 
4.2.3 Uji Asumsi Klasik 
 
1. Uji Multikolonieritas 
 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik 
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seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Berikut ini adalah 
hasil dari uji multikolonieritas: 
Tabel 4.8 






a. Dependent Variable: LG10AvgClosePrice 
 
Berdasarkan hasil uji multikolonieritas pada Tabel 4.8, dapat dilihat bahwa 
variabel Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), 
dan Return On Asset (ROA) memiliki nilai Tolerance lebih dari 0,10 dan nilai VIF 
yang lebih kecil dari 10, sehingga dapat dikatakan bahwa tidak terjadi 
multikolonieritas dalam model regresi. 
 
2. Uji Autokorelasi 
 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas 
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dari autokorelasi. Berikut ini merupakan hasil uji autokorelasi dengan 
menggunakan uji Run test: 
Tabel 4.9 
Hasil Uji Autokorelasi 
 
Berdasarkan hasil uji autokorelasi yang ditunjukkan pada Tabel 4.9, terlihat 
nilai signifikansi dari hasil run test sebesar 0,576 yang berarti nilai signifikansi run 
test lebih besar dari 0,05, sehingga dapat dinyatakan tidak terjadi autokorelasi pada 
model regresi. 
 
3. Uji Heteroskedastisitas 
 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual 1 pengamatan ke pengamatan yang lain. 
Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Berikut ini merupakan hasil uji heteroskedastisitas: 
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Gambar 4.6 




Berdasarkan grafik scatterplot pada Gambar 4.6, terlihat bahwa tidak ada 
pola yang jelas, serta titik-titik menyebar secara acak dan tersebar di atas dan di 
bawah angka 0 pada sumbu Y. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas pada model regresi. 
 
 
4.2.4 Uji Hipotesis 
 
1. Koefisien Determinasi 
 
Berikut ini merupakan hasil uji koefisien determinasi: 
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Tabel 4.10 













Std. Error of the 
Estimate 
1 ,664a ,440 ,420 ,40350 
a. Predictors: (Constant), LG10ROA, LG10CR, SQRTDER, LG10EPS 
b. Dependent Variable: LG10AvgClosePrice 
 
Berdasarkan Tabel 4.10 menunjukkan nilai koefisien korelasi (R) dalam 
penelitian ini adalah 0,664. Nilai ini menunjukkan korelasi atau hubungan antar 
variabel independen yaitu Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), 
Current Ratio (CR), dan Return On Asset (ROA), dengan variabel dependen yaitu 
harga saham adalah cukup berarti , karena memiliki nilai R direntang 0,41< KK ≤ 
0,70. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,420 menunjukkan bahwa Earning Per 
Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), dan Return On Asset 
(ROA) dapat menjelaskan harga saham sebesar 42% dan sisanya 58% dijelaskan 
oleh variabel lain yang tidak diuji dalam penelitian ini. 
2. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
 
Uji statistik F bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen secara 
bersama-sama atau simultan mempengaruhi variabel dependen. Berikut ini 
merupakan hasil uji statistik F: 
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Tabel 4.11 





Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 14,217 4 3,554 21,831 ,000b 
Residual 18,072 111 ,163   
Total 32,289 115    
a. Dependent Variable: LG10AvgClosePrice 
b. Predictors: (Constant), LG10ROA, LG10CR, SQRTDER, LG10EPS 
 
Berdasarkan Tabel 4.11, terlihat bahwa nilai F sebesar 21,831 dengan tingkat 
signifikansi di bawah 0,05 yaitu 0,000, yang menunjukkan bahwa variabel 
independen yang terdiri dari Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), 
Current Ratio (CR), dan Return On Asset (ROA) secara simultan memiliki pengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen, yaitu harga saham. Nilai F hitung adalah 
21,831, nilai degrees of freedom (df) regresi adalah 4 dan nilai degrees of freedom 
(df) residual adalah 111 (n-k-1= 116-4-1), maka F tabel adalah 2,45. F tabel dapat 
dilihat pada Lampiran 12. Dari hasil ini menunjukkan bahwa F hitung > F tabel 
(21,831>2,45) yang berarti bahwa H0 ditolak dan Ha diterima, hasil ini 
menunjukkan bahwa model memenuhi kriteria goodness of fit. 
Penelitian ini mendukung hasil dari Pranajaya dan Putra (2018) 
menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan 
Current Ratio (CR) secara simultan berpengaruh terhadap harga saham. Sama 
halnya dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Fitrianingsih dan Budiansyah 
(2018) memperoleh hasil bahwa Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio 




yang dilakukan oleh Alipudin dan Oktaviani (2016) menyatakan bahwa Earning 
Per Share (EPS), Return On Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) secara 
simultan berpengaruh terhadap harga saham. 
3. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Tabel 4.12 






a. Dependent Variable: LG10AvgClosePrice 
 
Berdasarkan hasil uji statistik t untuk variabel Earning Per Share (EPS) 
diperoleh nilai t sebesar 6,815 dengan tingkat signifikansi yang kurang dari 0,05 
yaitu sebesar 0,000. Hal ini dapat disimpulkan bahwa Ha1 diterima yang 
menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif signifikan 
terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Alipudin dan 
Oktaviani (2016), Egam, et al., (2017) yang menyatakan bahwa Earnings Per Share 
(EPS) memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. 
Berdasarkan hasil uji statistik t untuk variabel Debt to Equity Ratio (DER), 
diperoleh nilai t sebesar -0,519 dengan tingkat signifikansi yang lebih besar dari 
0,05 yaitu sebesar 0,605. Hal ini dapat disimpulkan bahwa Ha2 ditolak yang berarti 
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bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian Irman, et al., (2018), Alipudin dan 
Oktaviani (2016) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. 
Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk mengetahui 
besarnya perbandingan jumlah dana yang disediakan oleh kreditor dengan jumlah 
dana yang berasal dari pemilik perusahaan. Semakin rendah DER menunjukkan 
bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak menggunakan ekuitas dibandingkan 
dengan utangnya. Dengan utang yang lebih sedikit maka kewajiban perusahaan 
untuk membayarkan beban bunga dan pokok utang juga sedikit, sehingga 
perusahaan memiliki kecukupan kas serta bisa dialokasikan untuk pembayaran 
dividen. Dengan adanya potensi pembayaran dividen yang meningkat akan menarik 
minat investor untuk menanamkan saham di perusahaan dan membuat permintaan 
atas saham perusahaan juga meningkat. Semakin tinggi permintaan atas saham, 
harga saham perusahaan juga akan meningkat. 
Hasil pengujian statistik deskriptif menunjukkan bahwa Debt to Equity 
Ratio (DER) memiliki nilai rata-rata 0,977398. Dari 129 observasi, terdapat 83 
observasi (64%) yang memiliki nilai Debt to Equity Ratio (DER) dibawah rata-rata. 
Hal ini menunjukkan bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak menggunakan 
ekuitas dibandingkan utang. Jumlah ekuitas dalam penelitian didominasi oleh 
retained earnings sebesar 51% dari total ekuitas. Dalam laporan keuangan 
perusahaan retained earning terbagi menjadi 2 (dua), yaitu appropriated retained 
earning (saldo laba yang telah ditentukan penggunaannya) dan unappropriated 
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retained earning (saldo laba yang belum ditentukan penggunaannya). Pembagian 
dividen biasanya berasal dari unappropriated retained earning. 
Berdasarkan 83 observasi, terdapat 64 observasi yang memiliki proporsi 
unappropriated retained earning yang lebih tinggi dibandingkan appropriated 
retained earning. Walaupun proporsi unappropriated retained earning tinggi, 
tetapi hanya 34 observasi yang membagikan dividen. Dari 34 observasi, pembagian 
dividen yang jumlahnya mengalami kenaikan dividen sebesar 19 observasi (56%), 
dividen tetap sebesar 6 observasi (18%), dan dividen turun sebesar 9 observasi 
(26%). Rata-rata peningkatan dividen sebesar 72% dari 19 observasi. Peningkatan 
rata-rata dividen tidak sebanding dengan kenaikan rata-rata unappropriated 
retained earning yaitu sebesar 98%. Dikarenakan hal tersebut, tidak membuat 
minat investor bertambah untuk berinvestasi diperusahaan. Harapan investor adalah 
kenaikan dividen sebanding dengan kenaikan rata-rata unappropriated retained 
earning, sehingga hal ini membuat harga saham menurun. Seperti contohnya adalah 
perusahaan PT Roda Vivatex Tbk (RDTX) Nilai Debt to Equity Ratio (DER) 
mengalami penurunan dari 0,109734 di tahun 2017 menjadi 0,0921 tahun 2018. 
Penurunan Debt to Equity Ratio (DER) ini diiringi dengan meningkatnya bagian 
dari ekuitas yang disebabkan adanya peningkatan dari retained earning yaitu dari 
Rp 1.911.914.071.279 di tahun 2017 menjadi Rp2.169.034.644.424 di tahun 2018. 
Kemudian dividen yang dibagiakan pada tahun 2017 sebesar Rp14.784.000.000 
dan ditahun 2018 adalah sebesar Rp24.192.000.000. Tetapi harga sahamnya 
mengalami penurunan yang pada tahun 2017 sebesar Rp 7.424,31 menjadi 
Rp5.700,10. 
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Berdasarkan hasil uji statistik t untuk variabel Current Ratio (CR), diperoleh 
nilai sebesar -0,852 dengan tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 yaitu 
sebesar 0,396. Hal ini dapat disimpulkan bahwa Ha3 yang menyatakan Current 
Ratio (CR) memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham ditolak karena hasil 
yang diperoleh dari penelitian ini menyimpulkan bahwa Current Ratio (CR) tidak 
berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan yang 
dilakukan oleh Egam, et al., (2017) dan Suryawan dan Wirajaya (2017) menyatakan 
bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Current Ratio (CR) adalah rasio yang digunakan untuk mengevaluasi 
likuiditas dan mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar utang jangka 
pendek menggunakan aset lancar yang dimiliki. Semakin tinggi rasio Current Ratio 
(CR) perusahaan, maka perusahaan tersebut menjadi semakin likuid yang ditandai 
dengan semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 
pendek menggunakan aset lancar yang dimilikinya. Meningkatnya kemampuan ini 
menunjukkan bahwa ketersediaan aset lancar yang dapat dikonversi menjadi kas 
semakin banyak. Dengan adanya kecukupan kas menandakan bahwa perusahaan 
telah memenuhi syarat untuk membagikan dividen. Pembagian dividen akan 
menarik minat investor untuk menanamkan saham di perusahaan dan membuat 
permintaan akan saham perusahaan juga meningkat. Sehingga semakin banyak 
permintaan investor akan saham perusahaan, maka harga saham perusahaan akan 
meningkat. 
Namun berdasarkan hasil pengujian, Current Ratio (CR) tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. Nilai rata-rata Current Ratio (CR) pada statistik deskriptif 
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adalah sebesar 2,643657. Dari 129 observasi, terdapat 87 observasi (67%) memiliki 
nilai Current Ratio (CR) di bawah rata-rata. Dari 87 observasi, terdapat 76 
obeservasi (87%) yang memiliki jumlah non kas yang lebih banyak daripada jumlah 
kas. Jumlah rata-rata proporsi non kas sebesar 74% sedangkan jumlah rata-rata 
proporsi kas jika dibandingkan dengan non kas hanya sebesar 26%. Dari 76 
observasi, proporsi persediaan terhadap aset lancar yang lebih tinggi dibandingkan 
dengan proporsi kas terhadap aset lancar, dengan rata-rata proporsi kas sebesar 26% 
dan rata-rata proporsi persediaan 41%. Persediaan yang tinggi dan mendominasi 
current asset memerlukan waktu yang tidak sebentar untuk dapat dikonversi 
menjadi kas. Dengan proporsi persediaan yang lebih banyak, menandakan bahwa 
proporsi kas semakin rendah sehingga menyebabkan perusahaan tidak memiliki 
kecukupan kas untuk membagikan dividen. Hal ini menyebabkan minat investor 
terhadap perusahaan menjadi berkurang dan menyebabkan permintaan saham 
menurun yang disertai dengan penurunan harga saham.  Salah satu contoh 
perusahaannya adalah PT Summarecon Agung Tbk (SMRA). Perusahaan 
mengalami penurunan nilai Current Ratio dari 2,054415422 di tahun 2016 menjadi 
1,464007657 di tahun 2017. Walaupun nilai Current Ratio mengalami penurunan 
namun nilai current asset mengalami peningkatan. Tetapi peningkatan nilai current 
asset didominasi oleh inventory dimana pada tahun 2016 inventory sebesar 
Rp5.531.046.712.000 dan kas sebesar Rp 2.039.256.076.000, kemudian pada tahun 
2017 nilai inventory sebesar Rp6.498.456.658.000 dan kas sebesar 
Rp1.473.752.325.000. Dikarenakan current asset didominasi oleh inventory 
dibandingkan dengan kas, jumlah pembagian dividen dari tahun ke tahun tidak 
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HS = 0,886EPS – 0,045DER – 0,068CR – 0,313ROA 
mengalami peningkatan, yaitu pada tahum 2016 dan 2017 dividen yang dibagikan 
perusahaan adalah senilai Rp 72.133.908. Dengan jumlah pembagian dividen yang 
tidak mengalami peningkatan menyebabkan kurangnya minat investor terhadap 
perusahaan yang mengakibatkan permintaan saham menurun sehingga 
mempengaruhi harga saham perusahaan turun juga, yang diperlihatkan bahwa 
harga saham pada tahun 2016 adalah sebesar Rp1.606,341 turun menjadi 
Rp1.178,957 di tahun 2017. Hal ini yang membuat Current Ratio (CR) tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. 
Berdasarkan hasil uji statistik t untuk variabel Return On Assets (ROA) 
diperoleh nilai t sebesar -2,581 dengan tingkat signifikansi yang lebih kecil dari 
0,05 yaitu sebesar 0,011. Hal ini dapat disimpulkan bahwa Ha4 ditolak yang 
menyatakan Return On Assets (ROA) memiliki pengaruh negatif signifikan 
terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Octaviani 
(2017) yang menyatakan bahwa Return On Assets (ROA) berpengaruh signifikan 
terhadap harga saham. 
Berdasarkan hasil uji statistik t pada Tabel 4.11, diperoleh persamaan 





Variabel Earning Per Share (EPS) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 
0,886 yang berarti bahwa setiap kenaikan Earning Per Share (EPS) sebesar 1% 
maka akan menyebabkan kenaikan harga saham sebesar 88,6%. 
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Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 
 
-0,045 yang berarti bahwa setiap kenaikan Debt to Equity Ratio (DER) sebesar 1% 
maka akan menyebabkan penurunan harga saham sebesar 4,5%. 
Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -0,068 
yang berarti bahwa setiap kenaikan Current Ratio (CR) sebesar 1% maka akan 
menyebabkan penurunan harga saham sebesar 6,8%. Terdapat 87 observasi (67%) 
memiliki nilai Current Ratio (CR) di bawah rata-rata. Hal ini disebabkan karena 
komponen aset lancar yang dimiliki perusahaan memiliki tingkat kas yang rendah 
dibandingkan dengan inventory. Rata-rata proporsi kas yang dimiliki dalam 
observasi ini adalah hanya sebesar 26% sedangkan rata-rata proporsi persediaan 
lebih besar yaitu 41%. Sehingga perusahaan dinilai kurang lancar dalam membayar 
kewajibannya, karena jumlah aset yang berupa kas nilainya lebih sedikit jika 
dibandingkan dengan komponen aset lancar lainnya. Sehingga hal ini akan 
mengindikasikan perusahaan tidak dapat membagikan dividen dan akan membuat 
minat investor menurun dan akan berpengaruh terhadap harga saham yang juga ikut 
menurun. 
Variabel Return On Asset (ROA) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -0,313 
yang berarti bahwa setiap kenaikan Return On Asset (ROA) sebesar 1% maka akan 
menyebabkan penurunan harga saham sebesar 31,3%. Dari 129 observasi, terdapat 
98 observasi (76%) yang memiliki nilai Return On Asset (ROA) dibawah rata-rata. 
Dari 98 observasi, terdapat 59 observasi (60%) yang jumlah net income mengalami 
penurunan. Tetapi net income yang menurun tidak diiringi dengan retained 
earnings yang menurun, dari 59 observasi yang mengalami penurunan net income 
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terdapat 50 observasi (84%) yang retained earnings justru mengalami kenaikan. 
Retained earnings meningkat dikarenakan jumlah retained earnings merupakan 
akumulasi dari tahun sebelumnya, maka dari itu retained earnings meningkat tetapi 
jumlah net income turun. Peningkatan retained earning didominasi oleh 
unappropriated retained earning. Sebanyak 83% unappropriated retained 
earnings dan sebanyak 17% appropriated retained earnings. Dengan adanya 
unappropriated retained earnings yang tinggi, tidak diikuti dengan peningkatan 
jumlah pembayaran dividen. Dari 50 observasi, pembagian dividen yang jumlahnya 
mengalami kenaikan dividen sebesar 9 observasi (18%), dividen tetap sebesar 3 
observasi (6%), dan dividen turun sebesar 38 observasi (76%). Dengan adanya 
jumlah pembagian dividen yang menurun membuat minat investor untuk 
berinvestasi di perusahaan menjadi berkurang, dengan minat investor yang turun 
akan mempengaruhi harga saham perusahaan menjadi menurun. Hal ini yang 
membuat ROA memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham. Contohnya seperti 
PT. Perdana Gapuraprima Tbk (GPRA) pada tahun 2016 memiliki net income 
sebesar Rp 46.996.769.773 kemudian ditahun 2017 menurun menjadi Rp 
37.316.086.438. Walaupun net income perusahaan menurun, tetapi retained 
earnings perusahaan meningkat dari Rp 443.793.361.121 ditahun 2016 menjadi 
Rp461.077.720.148 ditahun 2017. Walaupun retained earnings meningkat, tetapi 
pembagian dividen dari tahun 2016 ke tahun 2017 mengalami penurunan, pada 
tahun 2016 perusahaan membagikan dividen sebesar Rp12.819.316.010 ditahun 
2017 menjadi Rp 4.276.655.336. Dengan adanya penurunan jumlah dividen yang 
dibayarkan kepada investor, membuat minat investor menjadi berkurang pada 
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saham perusahaan, dan akan membuat harga saham juga ikut menurun, pada tahun 











Penelitian ini menguji pengaruh Earning Per Share (EPS), Debt To Equity Ratio 
(DER), Current Ratio (CR), dan Return On Asset (ROA) terhadap Harga Saham. 
Simpulan dari penelitian ini adalah: 
1. Ha₁, diterima yang berarti bahwa Earning Per Share (EPS) memiliki 
pengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Hal ini terbukti dari nilai 
t EPS sebesar 6,815 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 yang lebih besar 
dari 0,05. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Alipudin dan Oktaviani 
(2016) yang menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) memiliki 
pengaruh positif terhadap harga saham. 
2. Ha2, ditolak yang berarti Debt To Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. Hal ini terbukti dari nilai t DER sebesar -0,519 dan 
nilai signifikansi 0,605 yang lebih besar dari 0,05. Hasil penelitian ini 
sejalan dengan penelitian Irman, et al., (2018) bahwa Debt to Equity Ratio 
(DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
3. Ha3, ditolak yang berarti bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh 
positif terhadap Harga Saham. Hal ini terbukti dari nilai t CR sebesar -0,852 
dan nilai signifikansi 0,396 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil penelitian ini 
sejalan dengan penelitian Suryawan dan Wirajaya (2017) yang menyatakan 
bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
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4. Ha4, ditolak yang berarti bahwa Return On Asset (ROA) memiliki pengaruh 
negatif terhadap Harga Saham. Hal ini terbukti dari nilai t ROA sebesar- 
2,581 dan nilai signifikansi 0,011 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil penelitian ini 
sejalan dengan penelitian Octaviani (2017) yang menyatakan bahwa Return On 





Keterbatasan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 
1. Objek penelitian adalah perusahaan sektor Property dan Real Estate yang 
terdaftar di BEI atau hanya 1 dari 3 sektor besar perusahaan yang terdaftar 
di BEI. Hal ini membuat hasil penelitian tidak dapat digeneralisasi terhadap 
semua perusahaan yang terdaftar di BEI. 
2. Terdapat variabel lain yang mempengaruhi harga saham yang tidak diteliti. 
 
Hal ini diketahui dari nilai adjusted R square sebesar 0,420 sehingga 
diketahui bahwa sebesar 42,0% dapat menjelaskan harga saham dan sisanya 





Berdasarkan simpulan serta keterbatasan yang telah dijelaskan di dalam penelitian 
ini, maka saran yang dapat diberikan kepada peneliti selanjutnya terkait dengan 
harga saham adalah: 
1. Memperluas objek penelitian dengan menambah sektor selain real estate 
dan property, yaitu sektor manufaktur agar sampel yang diperoleh lebih 
banyak sehingga hasil penelitian lebih dapat digeneralisasi. 
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2. Menambahkan variabel-variabel lain yang mungkin berpengaruh terhadap 
harga saham yaitu, Return On Equity, Net Profit Margin sehingga dapat 




Ademi, Fadhli, Leny Suzan. 2019. Pengaruh Return On Equity, Debt To Equity 
Ratio, Dan Current Ratio Terhadap Harga Saham. e-Proceedings of 
mangement. Volume 6 No. 1 April 2019. ISSN: 2355-9357. 
 
Adipalguna, I G N Sudangga dan Anak Agung Gede Suarjaya. 2016. Pengaruh 
Likuiditas, Solvabilitas, Aktivitas, Profitabilitas, Dan Penilaian Pasar 
Terhadap Harga Saham Perusahaan LQ45 Di BEI. E-Jurnal Akuntansi 
Unud. Volume 5 No. 12. ISSN: 2302-8912. 
 
Ahayuningtyas, Yulifita, Wahyu Wiyani dan Eko Agus Susilo. 2020. Pengaruh 
Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi, Dan Profitabilitas Dalam 
Mengungkit Nilai Perusahaan. Jurnal Bisnis dan Manajemen. Volume 7 No. 
1. 
 
Aletheari, Ida Ayu Made dan I Ketut Jati. 2016. Pengaruh Earning Per Share, Price 
Earning Ratio, Dan Book Value Per Share Pada Harga Saham. E-Jurnal 
Akuntansi Universitas Udayana. Volume 17 No. 2, November 2016. ISSN: 
2302-8556. 
 
Alfiah, Wiwik Nur dan Lestariningsih, Marsudi. (2017). Pengaruh DPS, EPS, NPM, 
ROA Terhadap Harga Saham Perusahaan Perbankan BEI. Jurnal Ilmu dan 
Riset Management, Volume 6, No. 9. 
 
Alfianti, Dinda, Sonja Andarini. 2017. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga 
Saham Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia. Jurnal Bisnis Indonesia. Volume 8 No. 1, April 2017. 
 
Alibhai, Salim, Erwin Bakker, T V Balasubramanian, Kunal Bharadva, Asif 
Chaudhry, Danie Coetsee, Chris Johnstone, Patrick Kuria, Christopher 
Naidoo, Edward Rands, Darshan Shah, Candice Unsworth, Minette van der 
Merwe, Santosh Varughese, dan Paul Yeung. 2018. Wiley 2018 
Interpretation and Application of IFRS Standards. United Kingdom: John 
Wiley &amp; Sons, Ltd. 
Alipudin, Asep, Resi Oktaviani. 2016. Pengaruh EPS, ROE, ROA, Dan DER 
Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Semen Yang Terdaftar 
Di BEI. Jurnal Ilmiah Akuntansi Fakultas Ekonomi. Volume 2 No. 1 2016: 
1-22. 
 
Anah, Sri, Iwan Firdaus, Erna Allifah. 2018. Pengaruh Current Ratio, Debt To 
Equity Dan Price Book Value Terhadap Harga Saham Pada Sub Sektor 
Transportasi Yang Terdaftar Di BEI Periode 2012-2016. Jurnal Ekonomi. 
Volume 23 No. 03 November 2018: 403-416. 
110  
Apriada, Kadek, Made Sadha Suardikha. 2016. Pengaruh Struktur Kepemilikan 
Saham, Struktur Modal Dan Profitabilitas Pada Nilai Perusahaan. E-Jurnal 
Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana. Volume 5 No. 2 2016: 201-218. 
ISSN: 2337-3067. 
 
Arifin, Nita Fitriani, Silviana Agustami. 2016. Pengaruh Likuiditas, Solvabilitas, 
Profitabilitas, Rasio Pasar, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham 
(Studi Pada Perusahaan Subsektor Perkebunan Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2010-2014). Jurnal Riset Akuntansi Dan Keuangan. 
Volume 4 No. 3. ISSN: 2541-061X. 
 
Asri, Muhammad Hamidun. 2017. Analisis Rasio Dengan Variabel EPS (Earning 
Per Share), ROA (Return On Assets), ROE (Return On Equity), BOPO 
(Biaya Operasional Pendapatan Operasional) Terhadap Harga Saham 
Perusahaan Perbankan. Jurnal Ekonomi Bisnis. Volume 22 No. 3, Desember 
2017. 
 
Azmi, Muchamad Ulul, Rita Andini, Kharis Raharjo. 2016. Analisis Pengaruh Net 
Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), Dan Current Ratio 
(CR)Terhadap Harga Saham Emiten LQ45 Yang Terdaftar Di BEI Pada 
Tahun 2010-2014. Journal Of Accounting. Volume 2 No. 2 Maret 2016. 
 
Batubara, Hade Chandra, Nadia Ika Purnama. 2018. Pengaruh Current Ratio, 
Return On Equity Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur 
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Riset Finansial Bisnis. 
Volume 2 No. 2, 2018; 61-70. ISSN: 2597-3991. 
 
Bawamenewi, Kasnita dan Afriyeni. 2019. Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Dan 
Likuiditas Terhadap Kebijakan Dividen Pada Perusahaan Manufaktur Yang 
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Pundi. Volume 3 No.1 Maret 
2019. 
 
Chandra, Stefani, Djunida Taruli. 2017. Analisis Pengaruh Current Ratio, Debt To 
Equity Ratio, Return On Equity, Dan Price Earning Ratio Terhadap Harga 
Saham Pada Perusahaan-Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI 
Pada Tahun 2012-2015. KURS. Voulme 2 No. 2 Desember 2017. ISSN: 
2527-8215. 
 
Chasanah, Nur Wahyu Shofiatin, Budhi Satrio. 2017. Pengaruh Profitabilitas, 
Likuiditas, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Pada 
Perusahaan Transportasi. Jurnal Ilmu dan Riset Manajemen. Volume 6 No. 
7 Juli 2017. ISSN: 2461-0593. 
 
Dewi, Linda Kania. 2015. Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Dan Likuditas 
Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Industri Makanan Dan Minuman 
Di BEI. E-Jurnal Katalogis. Volume 3 No.8 Agustus 2015: 114-125. ISSN: 
2302-2019. 
111  
Egam, Gerald Edsel Yeremia, Ventje Ilat, Sonny Pangerapan. 2017. Pengaruh 
Retun On Asset, Return On Equity, Net Profit Margin, Dan Earning Per 
Share Terhadap Harga Saham Perusahaan Yang Tergabung Dalam Indeks 
LQ45 Di BEI Periode Tahun 2013-2015. Jurnal EMBA. Volume 5 No. 1 
Maret 2017: 105-114. ISSN: 2303-1174. 
 
Faleria, Rondonuwu Ester, Linda Lambey, Stanley Kho Walandouw. 2017. 
Pengaruh Current Ratio, Net Profit Margin, Dan Earning Per Share 
Terhadap Harga Saham Di BEI (Studi Kasus Pada Sub Sektor Food and 
Beverage). Jurnal Riset Akuntansi Going Concern. Volume 12 No. 2, 2017: 
204-212. 
 
Fitrianingsih, Dwi, Yogi Budiansyah. 2018. Pengaruh Current Ratio Dan Debt To 
Equity Ratio Terhadap Harga Saham Di Perusahaan Food And Beverage 
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017. Jurnal Riset 
Akuntansi Terpadu. Volume 12 No. 1 2018: 144-166. 
 
Ghozali, I. 2018. Aplikaksi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 
25.Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro. 
 
Gustmainar, Jojor, Mariani. 2018. Analisis P engaruh Current Ratio, Debt To 
Equity Ratio, Gross Profit Margin, Return On Investment, Earning Per 
Share Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan LQ 45 Yang Terdaftar Di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2010-2016. BILANCIA. Volume 2 No. 4 
Desember 2018. ISSN: 2549-5704. 
 
Govia, Jocelyn, et al. 2019. Pengaruh Laba Per Saham, Rasio Utang, Dan 
Pengembalian Atas Aset (ROA) Terhadap Harga Saham. Jurnal Akuntansi. 
Volume 3 No. 2 Agustus 2019. ISSN: 2548-9224. 
 
Hanafi, Moh Imam, Siti Ragil Handayani. 2019. Pengaruh Struktur Modal Dan 
Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Studi Pada Sektor Property Dan Real 
Estate Yang Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015- 
2017). Jurnal Administrasi Bisnis. Volume 74 No.1 September 2019. 
 
Handyansyah, Muhammad Reza, Dina Lestari. 2016. Pengaruh Return On Assets, 
Return On Equity, Net Profit Margin, Dan Earning Per Share Terhadap 
Harga Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Indeks LQ45 Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2012-2015. Universitas Diponegoro. 
 
Hendrayani, et al. 2017. Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility 
Dan Leverage Terhadap Harga Saham: Profitabilitas Sebagai Pemoderasi. 
E-Jurnal Ekonomi Dan Bisnis Universitas Udayana. Volume 6 No. 11, 
2017. ISSN: 2337-3067. 
 
Hery. 2015. Pengantar Akuntansi (Comprehensif Edition). Jakarta: PT Grasindo. 
112  
Hidayah, Nur Endah Fajar, Siti Nur Halimah, Rahmawati. 2019. Risiko Bisnis, 
Kepemilikan Institusional, Struktur Modal, Dan Profitabilitas Terhadap 
Harga Saham Perusahaan Ritel. Prosiding SENDI. ISBN: 978-979-3649-99. 
 
https://www.bi.go.id/id/Kamus.aspx?id=R diakses pada 16 Maret 2020. 
 
https://economy.okezone.com/read/2019/10/18/320/2118803/daftar-infrastruktur- 
yang-dibangun-jokowi-selama-5-tahun diakses pada 5 Maret 2020. 
 
https://economy.okezone.com/read/2018/06/04/470/1906528/bi-naikkan-suku- 




084-usd-sektor-properti-kena-imbasnya diakses pada 18 Maret 2020. 
 
https://ekbis.sindonews.com/read/1445022/33/pembangunan-infrastruktur-2020- 




saham-baru-maksimal-rp-2505lembar diakses pada 18 Maret 2020. 
 
https://gopublic.idx.co.id/2016/06/22/persyaratan/ di akses pada 23 Maret 2020. 
 
https://www.idx.co.id/investor/pengantar-pasar-modal/ di akses pada 23 Maret 
2020. 
https://www.idx.co.id/footer-menu/tautan-langsung/daftar-istilah/#glossaryU di 
akses pada 13 Oktober 2020. 
https://www.idx.co.id/produk/saham/ di akses pada 23 Maret 2020. 
https://investasi.kontan.co.id/news/analis-penurunan-harga-saham-acset-indonusa- 




merosot-di-luar-kebiasaan diakses pada 16 Maret 2020. 
 
https://investasi.kontan.co.id/news/harga-rights-issue-wika-rp-2180-per-saham 




20%20dan%20Pendanaannya.pdf diakses pada 6 Maret 2020. 
113  
https://www.bappenas.go.id/files/rpjmn/Narasi%20RPJMN%20IV%202020- 
2024_Revisi%2014%20Agustus%202019.pdf diakses pada 6 Maret 2020. 
 
https://www.cnnindonesia.com/ekonomi/20170609091438-92-220510/jumlah- 
investor-pasar-modal-tembus-satu-juta diakses pada 15 Maret 2020. 
 
https://www.idx.co.id/data-pasar/laporan-statistik/statistik/ diakses pada 15 Maret 
2020. 
https://www.kemenkeu.go.id/apbn2020 diakses pada 3 Maret 2020. 
https://www.ksei.co.id/files/Peraturan_KSEI_No._IE_tentang_Single_Investor_Id 
entification_(SID).pdf diakses pada 15 Maret 2020. 
https://www.ksei.co.id/files/uploads/press_releases/press_fileid/174_berita_pers_ 
22_tahun_ksei_mendukung_pengembangan_infrastruktur_untuk_kenyama 
nan_investasi_di_pasar_modal_20200123102748.pdf diakses pada 15 
Maret 2020. 
 
Ikatan Akuntan Indonesia. 2018. Standar Akuntansi Keuangan Efektif per 1 Januari 
2018.Jakarta: Ikatan Akuntan Indonesia. 
 
Indriani, Erina. 2015. Pengaruh Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), 
Dan Debt To Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham (Studi Empiris 
Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 
Periode Tahun 2012-2016). 
 
Irman, Mimelientesa, Okalesa, Syukri Hadi. 2018. Analisis Pengaruh Return On 
Equity, Debt To Equity Ratio, Current Ratio, Dan Earning Per Share 
Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Infrasturktur, Utilitas Dan 
Transportasi Yang Terdaftar Di BEI Periode 2014-2017. BILANCIA. 
Volume 2 No.4 Desember 2018. ISSN: 2549-5704. 
 
Jeany, Giacinta, Lauw Tjun Tjun. 2016. Pengaruh Current Ratio, Earnings Per 
Share, Dan Price Earnings Ratio Terhadap Harga Saham (Studi Pada 
Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2014). 
Jurnal Akuntansi. Volume 8 No. 1 Mei 2016; 131-156. 
 
Junaedi, Achmad Tavip, Helen. 2016. Analisis Pengaruh Current Ratio (CR), Debt 
To Equity Ratio (DER) Dan Price To Earning Ratio (PER) Terhadap Harga 
Saham Pada Sektor Perkebunan Di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Kasmir. 2016. Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: PT Rajagrafindo Persada. 
Kieso, et al. 2018. Intermediate Accounting Second Edition.United States of 
America: Wiley. 
114  
Mangeta, Sevanya Ana, Maryam Mangantar, Dedy N Baramuli. 2019. Analisis 
Return On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Dan Return On Asset 
(ROA) Terhadap Harga Saham Properti Di BEI (Periode 2013-2017. Jurnal 
EMBA. Volume 7 No. 3 Juli 2019: 3768-3777. ISSN: 2303-1174. 
 
Marito, Bella Sinta, Moch. Dzulkirom. 2019. Analisis Kinerja Keuangan 
Perusahaan Sebelum Dan Sesudah Right Issue (Studi Pada Perusahaan 
Konstruksi Dan Bangunan Yang Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia 
Periode 2014-2018). Jurnal Administrasi Bisnis. Volume 75 No. 1 Oktober 
2019. 
 
Munira, Mira, Endang Etty Merawati, Shinta Budi Astuti. 2018. Pengaruh ROE 
Dan DER Terhadap Harga Saham Perusahaan Kertas Di Bursa Efek 
Indonesia. Journal of Applied Business and Economics. Volume 4 No. 3 
Maret 2018. 
 
Murdhaningsih, JMV Mulyadi, Adi Wiranto. 2018. Analisis Pengaruh Debt To 
Equity Ratio, Return On Equity, Current Ratio, Operating Profit Margin 
Dan Inflasi Terhadap Harga Saham (Studi Pada Perusahaan Barang 
Konsumsi Yang Terdaftar di BEI). Jurnal Ekobisman. Volume 3 No.2 
Desember 2018. ISSN: 2302-8556. 
 
Nelyumna. 2016. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Modal Pada 
Perusahaan Manufaktur Yang Go Public. Jurnal Liquidity. Volume 5 No.1, 
Jan-Jul 2016:19-26. 
 
Noviananda, Rizal, Agung Juliarto. 2019. Pengaruh Kinerja Keuangan Dan 
Corporate Governance Terhadap Harga Pasar Saham. Diponegoro Journal 
Of Accouting. Volume 8 No. 4 2019. ISSN: 2337-3806. 
 
Nurdin, Emillia. 2017. Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Pada 
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal 
Mega Aktiva. Volume 6 No. 1 April 2017. ISSN: 2086-1974. 
 
Octaviani, Santi, Dahlia Komalasari. 2017. Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Dan 
Solvabilitas Terhadap Harga Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan 
Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia). Jurnal Akuntansi. 
Volume 3 No. 2 Januari 2017. ISSN: 2339-2436. 
 
Permata, Citra Puspa, Muhammad Abdul Ghoni. 2019. Peranan Pasar Modal Dalam 
Perekonomian Negara Indonesia. Jurnal AkunStie (JAS). Volume 5 No. 2 
Desember 2019.ISSN: 2502-2911. 
 
Peraturan Presiden Republik Indonesia No. 38 Tahun 2015 Tentang Kerjasama 
Pemerintah Dengan Badan Usaha Dalam Penyediaan Infrastruktur. 
115  
Pranajaya, Kadek Wahyu, I Nym Wijana Asmara Putra. 2018. Pengaruh Earning 
Per Share, Debt To Equity Ratio, Dan Current Ratio Pada Harga Saham. E- 
Jurnal Akuntansi Universitas Udayana. Volume 25 No. 3 Desember 2018: 
1744-1722. ISSN: 2302-8556. 
 
Pratama, Cendy Andrie, Devi Farah Azizah, Ferina Nurlaily. 2019. Pengaruh 
Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Current Ratio (CR), 
Dan Debt To Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham (Studi Pada 
Perusahaan Jakarta Islamic Index Yang Terdaftar Di BEI Pada Tahun 2014- 
2017). Jurnal Administrasi Bisnis. Volume 66 No. 1 Januari 2019. 
 
Pratiwi, Kurniawati, Topowijono. 2018. Pengaruh Struktur Modal Dan 
Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Studi Pada Perusahaan Makanan Dan 
Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2015). 
Jurnal Administrasi Bisnis. Volume 56 No. 1 Maret 2018. 
 
Putri, Rika Prihasti, Andayani. 2018. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur 
Modal Perusahaan Manufaktur Di Buresa Efek Indonesia. Jurnal Ilmu dan 
Riset Akuntansi. Volume 7 No. 2 Februari 2018. ISSN: 2460-0585. 
 
Qorinawati, Vika, Agustinus Santosa Adiwibowo. 2019. Pengaruh Kinerja 
Keuangan Terhadap Harga Saham (Studi Empiris Pada Emiten Yang 
Konsisten Masuk Dalam Indeks LQ 45 Tahun 2015-2017). Diponegoro 
Journal Of Accounting. Volume 8 No. 1 2019. ISSN: 2337-3806. 
 
Rahmi, Tutia, Tertiarto Wahyudi, Rochmawati Daud. 2018. Pengaruh Kinerja 
Keuangan Terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur Sektor Industri 
Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal 
Penelitian Dan Pengembangan Akuntansi. Volume 12 No. 2 Juli 2018. 
 
Ramadhani, Fendi Hudaya dan Pustikaningsih, Adeng. 2017. Pengaruh Debt to 
Equity Ratio, Return on Equity Dan Net Profit Margin Terhadap Harga 
Saham Perusahaan Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2011-2015. Jurnal Profita Edisi 8. 
 
Ristiani, Rina, Tjiptowati Endang Irianti. 2019. Pengaruh Earning Per Share, Price 
Earning Ratio, Debt To Equity Ratio Terhadap Harga Saham Pada 
Perusahaan Sektor Aneka Industri Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2011- 
2015. Volume 2 No. 2 Juli 2019. ISSN: 2599-3097. 
 
Sajiyah, Ilmiyatus. 2016. Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Ratio Dan 
Return On Investment Terhadap Harga Saham Perusahaan Food & 
Beverages. AKADEMIKA. Volume 14 No. 1 Februari 2016. 
 
Sekaran, U. dan Bougie, R. (2016). Research Methods for Business: A Skill- 
Building Approach. 6th Edition.New York: Wiley. 
116  
Simanjuntka, Clara, Kurniawan. 2020. Pengaruh Pengungkapan Segmen Operasi, 
Kepemilikan Institusional Dan Kualitas Akrual Terhadap Biaya Ekuitas 
Pada Perusahaan Manufaktur di BEI Periode 2012-2016. Skripsi. 
 
Subramanyam, K. 2014. Financial Statement Analysis.Singapore: McGraw Hill 
International Edition. 
 
Supardi. 2017. Statistik Penelitian Pendidikan: Perhitungan, Penyajian, Penjelasan, 
dan Penarikan Kesimpulan. Depok. Rajagrafindo Persada. 
 
Supriyadi, Stevanus Gatot, Sunarmi. 2018. Pengaruh Current Ratio, Debt To Assets 
Ratio, Earning Per Share, Dividend Payout Ratio Terhadap Harga Saham 
Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2014. Journal Education and 
Economics. Volume 01 No. 4 Oktober-Desember 2018. ISSN: 2654-9808. 
 
Suryawan, I Dewa Gede, Wirajaya, I Gede Ary. 2017. Pengaruh Current Ratio, 
Debt To Equity Ratio Dan Return On Assets Pada Harga Saham. E-Jurnal 
Akuntansi Universitas Udayana Vol 21.No. 2. 
 
Tijow, Aggelita Prichilia, Harijanto Sabijono, Victorina Z Tirayoh. 2018. Pengaruh 
Struktur Aktiva Dan Profitabilitas Terhadap Strukur Modal Pada 
Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia. Jurnal Riset Akuntansi Going Concern. Volume 13 No. 3 2018: 
477-488. 
 
Trisnawati, Mamik. 2015. Analisis Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Ratio, 
Return On Equity, Net Profit Margin, Dan Earning Per Share Terhadap 
Harga Saham (Studi Kasus Perusahaan Food And Beverages Yang Terdaftar 
Di BEI Pada Tahun 2009-2012). Skripsi. 
 
Wardi, Jeni. 2015. Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Ratio, Return On 
Equity, Dan Earning Per Share Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan 
Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI Periode 2009-2011. Jurnal 
Akuntansi. Volume 3 No. 2 April 2015; 127-147. 
 
Weygandt, et al. 2019. Financial Accounting IFRS Edition.United States of 
America: Wiley. 
 
Wurdianto, I Chailis, D Gemina. 2017. Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity 
Ratio, Dan Earning Per Share Terhadap Harga Saham Bank Umum Swasta 
Nasional Devisa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Sosial 
Humaniora. Volume 8 No. 1 April 2017. ISSN: 2087-4928. 
 
Yasa, Kadek Dwi Mahendra dan Ni Gusti Putu Wirawati. 2016. Pengaruh Net Profit 
Margin, Current Ratio, Dan Debt To Equity Ratio Pada Dividend Payout 
Ratio. E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana. Volume 16 No. 2, Agustus 
2016. ISSN: 2302-8556. 
117  
Zaki, Muhammad, Islahuddin, M. Shabri. 2017. Pengaruh Profitabilitas, Leverage 
Keuangan, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham (Studi Pada 
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI Periode 2005-2014). Jurnal 





Lampiran 1 : Sampel Perusahaan 
Lampiran 2 : Perhitungan Variabel EPS 
Lampiran 3 : Perhitungan Variabel DER 
Lampiran 4 : Perhitungan Variabel CR 
Lampiran 5 : Perhitungan Variabel ROA 
Lampiran 6 : Perhitungan Variabel Harga Saham 
Lampiran 7 : Perhitungan Seluruh Variabel 
Lampiran 8 : Hasil Pengujian SPSS 
Lampiran 9 : Hasil Uji Normalitas 
Lampiran 10 : Hasil Uji Outlier 
Lampiran 11 : Grafik Histogram 
Lampiran 12 : Tabel Uji F (0,05) 







































No Kode Nama Perusahaan 
1 APLN AGUNG PODOMORO LAND TBK. 
2 ASRI ALAM SUTERA REALTY TBK. 
3 BAPA BEKASI ASRI PEMULA TBK. 
4 BCIP BUMI CITRA PERMAI TBK. 
5 BEST BEKASI FAJAR INDUSTRIAL ESTATE TBK. 
6 BKSL SENTUL CITY TBK. 
7 BSDE BUMI SERPONG DAMAI TBK. 
8 CTRA CIPUTRA DEVELOPMENT TBK. 
9 DART DUTA ANGGADA REALTY TBK. 
10 DILD INTILAND DEVELOPMENT TBK. 
11 DMAS PURADELTA LESTARI TBK. 
12 DUTI DUTA PERTIWI TBK. 
13 EMDE MEGAPOLITAN DEVELOPMENTS TBK. 
14 FMII FORTUNE MATE INDONESIA TBK. 
15 GAMA GADING DEVELOPMENT TBK. 
16 GMTD GOWA MAKASSAR TOURISM DVLP TBK. 
17 GPRA PERDANA GAPURAPRIMA TBK. 
18 GWSA GREENWOOD SEJAHTERA TBK. 
19 JRPT JAYA REAL PROPERTY TBK. 
20 KIJA KAWASAN INDUSTRI JABABEKA TBK. 
21 LPCK LIPPO CIKARANG TBK. 
22 LPKR LIPPO KARAWACI TBK. 
23 MDLN MODERNLAND REALTY TBK. 
24 MKPI METROPOLITAN KENTJANA TBK. 
25 MMLP MEGA MANUNGGAL PROPERTY TBK. 
26 MTLA METROPOLITAN LAND TBK. 
27 PLIN PLAZA INDONESIA REALTY TBK. 
28 PWON PAKUWON JATI TBK. 
29 RDTX RODA VIVATEX TBK. 
30 RODA PIKKO LAND DEVELOPMENT TBK 
31 SMDM SURYAMAS DUTAMAKMUR TBK. 
32 SMRA SUMMARECON AGUNG TBK. 
33 TARA SITARA PROPERTINDO TBK 
34 ACST ACSET INDONUSA TBK. 
35 ADHI ADHI KARYA (PERSERO) TBK. 




37 JKON JAYA KONSTRUKSI MANGGALA PRATAMA TBK. 
38 NRCA NUSA RAYA CIPTA TBK. 
39 PTPP PP (PERSERO) TBK. 
40 SSIA SURYA SEMESTA INTERNUSA TBK. 
41 TOTL TOTAL BANGUN PERSADA TBK. 
42 WIKA WIJAYA KARYA (PERSERO) TBK. 
































































































































































Tahun No Kode Nama Perusahaan
Total Harga Saham 
Penutupan Harian 




2018 1 APLN AGUNG PODOMORO LAND TBK. 47.701 260 183,47      
2018 2 ASRI ALAM SUTERA REALTY TBK. 88.622 260 340,85      




























































N Range Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Avg Close Price 129 28970,1772 50,0000 29020,1772 1928,911459 4137,9810168 
EPS 129 1256,8600 ,0200 1256,8800 136,119287 257,9606082 
DER 129 5,2199 ,0433 5,2633 ,977398 ,8972300 
CR 129 12,3751 ,3935 12,7686 2,643657 2,1464005 
ROA 129 2,5989 ,0003 2,5993 ,076137 ,2298756 
Valid N (listwise) 129 





























B Std. Error Beta Tolerance VIF 




LG10EPS ,523 ,077 ,886 6,815 ,000 ,298 3,353 
SQRTDER -,068 ,131 -,045 -,519 ,605 ,660 1,516 
LG10CR -,124 ,146 -,068 -,852 ,396 ,799 1,251 
LG10ROA -,311 ,120 -,313 -2,581 ,011 ,344 2,910 











Test Valuea ,01752 
Cases < Test Value 58 
Cases >= Test Value 58 
Total Cases 116 
Number of Runs 56 
Z -,560 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,576 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,638b 
95% Confidence Interval Lower Bound ,629 
Upper Bound ,648 
a. Median 
b. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 
 
 




















Std. Error of the 
Estimate 
1 ,664a ,440 ,420 ,40350 
a. Predictors: (Constant), LG10ROA, LG10CR, SQRTDER, LG10EPS 
b. Dependent Variable: LG10AvgClosePrice 
 





Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 14,217 4 3,554 21,831 ,000b 
Residual 18,072 111 ,163 
  
Total 32,289 115 
   
a. Dependent Variable: LG10AvgClosePrice 
b. Predictors: (Constant), LG10ROA, LG10CR, SQRTDER, LG10EPS 
 

























B Std. Error Beta Tolerance VIF 




LG10EPS ,523 ,077 ,886 6,815 ,000 ,298 3,353 
SQRTDER -,068 ,131 -,045 -,519 ,605 ,660 1,516 
LG10CR -,124 ,146 -,068 -,852 ,396 ,799 1,251 
LG10ROA -,311 ,120 -,313 -2,581 ,011 ,344 2,910 




























Hasil Uji Normalitas 
 
 
Uji Normalitas Kolmogorov-Smirvov 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 




Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 2025,80906799 
Most Extreme Differences Absolute ,233 
Positive ,232 
Negative -,233 
Test Statistic ,233 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000c 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,000d 
95% Confidence Interval Lower Bound ,000 
Upper Bound ,000 
a. Test distribution is Normal. 
   














Hasil Uji Normalitas Setelah Transformasi Data 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
   Unstandardized 
Residual 
N 116 
Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,39641781 
Most Extreme Differences Absolute ,064 
Positive ,064 
Negative -,036 
Test Statistic ,064 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,696e 
95% Confidence Interval Lower Bound ,687 
Upper Bound ,705 
a. Test distribution is Normal. 
   
b. Calculated from data.    
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
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